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Delo obravnava problem izbire med alternativnimi investicijskimi predlogi glede na njihovo 
ekonomsko upravičenost. S takšnim investicijskim problemom se je srečalo tudi 
obravnavano podjetje, ki želi stare montažne naprave zamenjati z novo prilagodljivo 
montažno robotsko celico. Z investicijo v takšno robotsko celico se obseg proizvodnje ne bi 
spremenil, ampak bi se nam znižali stroški novih projektov, saj bi namesto novih naprav za 
vsak projekt robota le prilagodili. Investicijsko upravičenost smo dokazovali skozi 
pomembnejše parametre, izračunane po metodah za ekonomsko vrednotenje investicij. Z 
različnimi izvedbami projekta pa smo pokazali še postopek odločanja z uporabo več-
parametrskih metod.  
Med različnimi izvedbami projekta je po pričakovanjih najprimernejša tista izvedba, ki 
izpolnjuje vse pričakovane zahteve in je tudi najcenejša. V obravnavanem primeru je to 
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The thesis deals with the problem of choosing between alternative investment proposals 
regarding their economic justification. The company we were working with had to face the 
same investment problem, when trying to replace their old assembly devices with a new 
reconfigurable robotic cell. By investing in such robotic cell, production volume would not 
change however, the costs of new projects would reduce since every new project the robot 
would be just reconfigured and buying new assembly devices would be unnecessary. We 
used important parameters, calculated by investment appraisal methods to justify the 
investment and we used multi attribute decision-making methods to choose the best variation 
of the project.  
Among different variations of investment implementation, most suitable one was as 
expected alternative, which fulfils all expected requirements and is the cheapest. In our case, 
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1.1 Ozadje problema 
V življenju se vsak dan srečujemo z odločitvami. Te so lahko zelo preproste ali pa bolj 
kompleksne narave. Pogosto je treba za izbiro tiste prave optimalne odločitve zadevo dobro 
premisliti ter preučiti. Včasih pa se nam zgodi, da lahko določen problem preprosto zajema 
preveč podatkov, da bi jih obdelali na pamet in izbrali pravo rešitev. Takrat si moramo 
pomagati z metodami, ki naše delo olajšajo in nas pripeljejo do tiste prave rešitve.  
Problem odločanja pa je sploh pogost v podjetništvu ter industriji, kjer lahko pri veliki 
konkurenci vsaka sprejeta odločitev odloča med uspehom ali propadom. Odločitve se lahko 
dogajajo na ravni odločanja raznih investicij ter poslovnih potez ali pa bolj na procesni ravni. 
Kadar se odločimo za novo investicijo in imamo več možnosti, med katerimi bomo izbirali, 
je treba najprej določiti faktorje oziroma kriterije, po katerih bomo alternative med seboj 
primerjali. Šele nato se lahko s poznavanjem problema, kriterijev in podatkov odločimo za 
metodo, ki jo bomo uporabili.  
Za presojo investicij je na voljo več metod in tehnik. Najhitreje lahko investicije vrednotimo 
z ekonomskimi metodami, s katerimi lahko izračunamo določene parametre, ki jih lahko 
uporabimo za primerjavo med alternativami in tako izberemo najboljšo. Takšni primerjavi 
investicij lahko dodamo nov faktor in jih primerjamo v različnih scenarijih. Na tak način ne 
izbiramo več med alternativami v idealnem okolju, ampak damo izbiri bolj realno 
komponento. Pri tem uporabljamo metode za reševanje v pogojih negotovosti. Za izbiro 
najboljše alternative pa lahko za primerjavo izberemo tudi več parametrov iz različnih 
področij ter tako naredimo bolj obsežno primerjavo in pri tem za reševanje uporabimo več-
parametrske metode. Te metode so po navadi tudi najbolj zahtevne, saj je treba med seboj 
primerjati in obdelati velike količine podatkov. 
Eden izmed takšnih investicijskih problemov je tudi investicija v prilagodljivo robotsko 
montažno celico Reconcell.. Sam odločitveni problem je nekoliko drugačen, saj imamo na 
voljo le eno celico ter njene variacije kot alternative. V tem primeru nas bolj kot izbira med 








1.2 Cilji  
V magistrskem delu je najprej predstavljen teoretični del, ki zavzema različne metode, 
uporabljene za vrednotenje investicij. Drugi del naloge pa zavzema praktični del izbire 
investicije. Cilji, ki jih želimo v tej magistrski nalogi predstaviti, so: 
 
- opisati ekonomske metode za vrednotenje investicij v determinističnih pogojih, 
- opisati metode za izbiro investicij v pogojih negotovosti, 
- spoznati pomembnejše več-parametrske metode, 
- ugotoviti rentabilnost želene investicije, 
- narediti primer uporabe več-parametrske metode, 















2 Metode za presojanje investicij 
2.1 Sprejemanje odločitev 
Ljudje se srečujemo s sprejemanjem odločitev, kadar imamo na voljo dve ali več alternative 
ter se ne moremo odločiti za najprimernejšo. Tako je sprejemanje odločitev pravzaprav 
izbiranje med različnimi alternativami. Moramo pa upoštevati, da imajo alternative tudi 
svoje atribute oziroma kriterije, ki jih moramo upoštevati, preden lahko analiziramo 
sprejemanje odločitev kot celoto. 
Alternative, s katerimi se srečujemo pri sprejemanju odločitev, lahko delimo v dve skupini. 
Prva skupina pripada alternativam, za katere lahko trdimo, da z gotovostjo poznamo njihove 
posledice. To vrsto imenujemo deterministične odločitve. V drugi skupini pa so alternative, 
pri katerih poznamo le verjetnost njihovih posledic. Takšne odločitve imenujemo 
verjetnostne odločitve in prinašajo določeno mero negotovosti. V industrijskem okolju se 
pogosto srečujemo z delom z določeno negotovostjo, saj nikoli nimamo popolnih informacij 
nad stanjem procesa. Za pomoč pri reševanju tega problema si pomagamo z orodji, ki nam 
pomagajo pri zbiranju, analiziranju ter vzorčenju informacij, s katerimi zmanjšujemo 
negotovost.  
Pogosto prihaja tudi do tega, da se oseba, ki odloča, bolj nagiba k nekaterim atributom 
odločitvene situacije. Na ljudi pri pomoči odločanja močno vplivajo tudi njihova upanja, 
vrednote, želje, cilji in razne druge preference. Vsi ljudje imamo tudi drugačna prepričanja 
in pričakovanja, hkrati pa se razlikujejo tudi naša pričakovanja ter samo znanje. Vsi imamo 
nekoliko drugačne strategije ter sledimo drugačnim pravilom in odločitvam. Iz tega lahko 
vidimo, da smo vsi posamezniki med seboj zelo različni, saj na nas vpliva mnogo različnih 
dejavnikov, ki pa se na koncu kažejo tudi pri samem sprejemanju odločitev. Strokovnjaki 
imajo za seboj veliko izkušenj in veliko pridobljenega znanja iz področja, na katerem 
delujejo, zato so njihove odločitve mnogokrat hitrejše in boljše kot pa odločitve začetnikov. 
Želja je vedno sprejemati pravilne odločitve, to pa je seveda težko. Sama kakovost odločitev 
je močno odvisna od informacij, ki jih prejmemo oz. imamo o določenem okolju ter procesu. 
Kadar gre za pojav, ki ni dobro raziskan ter razumljiv in odločitve spadajo pod verjetnostne, 
so le-te manj kakovostne ter je kontrola nad njimi mnogo slabša. V nasprotnem primeru 
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2.2 Razvrščanje odločitvenih metod 
Svet, v katerem živimo, postaja vedno bolj dinamičen in podjetja pogosto iščejo nove in 
nove načine, s katerimi bi si zagotovila svoj položaj na trgu. Eden izmed načinov izboljšanja 
poslovanja predstavljajo investicije. Problem nastane pri odločanju med alternativami 
investicij, saj bi radi vedno izbrali tisto pravo. Prav izbira prave investicije pa lahko zahteva 
obdelavo zelo velike količine podatkov, ki so za človeka lahko preobsežni za razumevanje 
in posledično odločanje. Da bi rešili problem obdelave večje količine podatkov in tako lažje 
prišli do končne odločitve, si pomagamo z raznimi metodami. Metode se med seboj 
razlikujejo in niso vse vedno uporabne za dan problem. 
Najbolj preproste in hitre metode za primerjavo med dvema ali več alternativami investicij 
predstavljajo metode za ekonomsko vrednotenje investicij, ki so predstavljene na sliki 2.1. 
S pomočjo teh metod investicije ovrednotimo z različnimi ekonomskimi kazalniki in jih tako 
lažje primerjamo med seboj. Te metode lahko naprej delimo na statične ter dinamične, ki pa 
se med seboj razlikujejo po upoštevanju večjega števila časovnih obdobij investicije ter 
upoštevanju vrednosti denarja skozi ta obdobja pri dinamičnih metodah. Kadar uporabljamo 
tovrstne metode za pomoč pri odločanju, se odločimo za eno izmed teh metod ali pa 
uporabimo skupek metod za boljše rezultate. Pri tem upoštevamo, da predvidene vrednosti 
v prihodnosti svoje investicije, s katerimi računamo, poznamo z gotovostjo. To pa lahko 
predstavlja tudi neko šibko točko teh metod, saj v realnem svetu to ni vedno tako. 
Za rešitev problema, ki nastane pri predpostavki, da so prihodnji denarni tokovi znani v 
gotovosti, se pojavijo metode za primerjavo investicij z upoštevanjem negotovosti. Pri teh 
metodah za primerjavo med investicijami po navadi upoštevamo enega izmed ekonomskih 
meril, izračunanih po metodah za vrednotenje investicij v gotovosti. Razlika je le v tem, da 
kadar govorimo o področju negotovosti, upoštevamo različne možne scenarije. Poznamo 
metode, pri katerih so poznane verjetnosti za določene scenarije, ter metode, pri katerih je 
verjetnost scenarija neznanka. Z izbiro ene izmed teh metod lahko vrednosti primerjamo z 
upoštevanjem različnih možnih scenarijev in tako lažje upoštevamo tveganje, da optimalni 
scenarij ne bo obveljal.  
Pogosto pa imamo pri odločitvenih problemih, ki predstavljajo tudi investicije, zelo veliko 
možnih alternativ ter različnih meril oz. kriterijev, ki jih želimo pri svoji odločitvi upoštevati. 
Takrat človek zelo težko oziroma ne more premisliti v glavi celotnega odločitvenega procesa 
in tako tudi ne optimalne rešitve. Pri takšnih problemih moramo uporabiti več-parametrske 
metode, katerih delitev je prikazana na sliki 2.2. Te metode olajšujejo obdelavo velikega 
števila podatkov, velikokrat na način primerjave le enega para hkrati. Metode delujejo na 
različne principe in posledično se lahko razlikujejo tudi rezultati. Velikokrat na rešitev 
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Slika 2.1: Ekonomske metode za vrednotenje investicij 
 
 
Slika 2.2: Delitev odločitvenih metod  
 
2.3 Metode za ekonomsko vrednotenje investicij 
Poznamo različne vrste investicijskih metod. Predhodno smo jih delili na statične ter 
dinamične metode za odločanje med investicijami. Hkrati pa metode delimo tudi na tiste, za 
katere poznamo določeno vrednost verjetnosti za posamezne scenarije ter tiste, pri katerih 
nam verjetnosti dogodkov niso poznane. Širšo delitev najbolje vidimo iz preglednice 2.1 [4]. 
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Preglednica 2.1: Karakteristike odločitvenih modelov [4] 
 
 
2.3.1 Statične investicijske metode 
Glavna značilnost statičnih investicijskih metod je ta, da dobičkonosnost investicij določamo 
v določenem časovnem obdobju ter da se te metode osredotočajo le na enega izmed finančnih 
kazalnikov, medtem ko ostalih ne upoštevajo. Pri primerjavi različnih investicijskih 
projektov s pomočjo statičnih investicijskih metod moramo biti pozorni, da sta količina 
investiranega kapitala in ekonomska življenjska doba pri primerjanih projektih enaki [4].  
2.3.1.1 Metoda primerjave stroškov (CCM) 
Opazovano ciljno vrednost lahko po metodi primerjave stroškov ali CCM (angl. cost 
comparison method) zaznamo že iz samega imena, in to so stroški [4,6]. Predpostavimo, da 
so vsi prihodki medsebojno izključujočih se alternativ enaki ter da se razlikujejo le stroški. 
Stroški so sestavljeni iz izdatkov za osebje (plače, prispevki itd.), stroškov materiala, 
amortizacije, davkov, obresti ter stroškov zunanjih storitev. Za vsako alternativo posebej 
izračunamo stroške za določeno časovno obdobje. Stroške razdelimo tudi na variabilne ter 
fiksne. Zelo previdni moramo biti pri preračunavanju variabilnih stroškov, saj so le-ti močno 
odvisni od obsega proizvodnje. Ker pa se obseg proizvodnje med alternativami razlikuje, pa 
je treba vse prevesti na enako količino, da jih lahko med seboj primerjamo. Pri metodi 
primerjave stroškov lahko določimo absolutno ter relativno dobičkonosnost. Absolutno 
dobičkonosnost projekt doseže, kadar so skupni stroški investicije nižji, kot pa bi bili stroški, 
če bi investicijo zavrnili. Relativno dobičkonosnost pa dosežemo, kadar so skupni stroški 
investicije nižji od stroškov alternativne investicije. 
Skupne stroške (ST) lahko izračunamo po enačbi 2.1: 
𝑆𝑇 = 𝑣𝑠 + 𝑓𝑠 (2.1) 
- Variabilne stroške (𝑣𝑠) sestavljajo stroški materiala, plače neposrednega dela (angl. 
wages) ter ostali variabilni stroški in 
 
- Fiksne stroške (𝑓𝑠) pa sestavljajo stroški plač režije, amortizacije, obresti ter ostali 
fiksni stroški. 
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Prednost te metode je, da je njen izračun relativno preprost. Negativna stran metode pa je ta, 
da ni vedno najbolj zanesljiva, saj temelji na predvidevanjih, ki so težavna ter časovno 
zamudna. Zaradi teh stvari je kakovost izračuna po tej metodi odvisna najbolj od kakovosti 
podatkov ter realnosti predvidevanja. Šibka stran metode je hkrati tudi njen statičen pristop, 
saj opazujemo le eno povprečno časovno obdobje. Tako ne moremo upoštevati spremembe 
stroškov skozi čas. Problem se pojavi tudi pri izračunu povprečno vezanega kapitala. Pri tej 
metodi uporabljamo za izračun linearno padajočo krivuljo, ki je sestavljena iz stroška 
investicije na vrhu ter neodpisane vrednosti na koncu. Če torej na koncu neodpisane 
vrednosti nimamo, je povprečno vezan kapital kar polovica začetno vloženega kapitala.  
Prihodkov v tem primeru ne upoštevamo, saj se predvideva, da so enaki za vse alternativne 
investicije. Napačna je tudi predpostavka, da je skozi celotno dobo investicije obrestna mera 
enaka ter da se pri različnih investicijah ne upošteva izkoriščenosti kapacitet. 
2.3.1.2 Metoda primerjave dobička (PCM) 
Metoda primerjave dobička ali PCM (angl. profit comparison method) se od metode 
primerjave stroškov razlikuje tako, da poleg primerjanja stroškov različnih investicij 
upošteva tudi njihove prihodke (PR) [4,6]. Tako je opazovana vrednost te metode povprečni 
dobiček, ki se izračuna po enačbi 2.2 in ga označimo s PD: 
𝑃𝐷 = 𝑃𝑅 − 𝑆𝑇 (2.2) 
 
Prihodke moramo po navadi izračunati z množenjem količine proizvodov ter cene 
posameznega proizvoda, stroške pa izračunamo enako kot pri metodi primerjave stroškov 
po enačbi 2.1. Tako nov parameter oz. prihodki predstavljajo tudi edino razliko med to 
metodo ter metodo primerjave stroškov, in sicer tako, da vse ostale predpostavke veljajo tudi 
pri tej metodi. Tudi z metodo primerjave dobičkov lahko izračunamo absolutno ter relativno 
dobičkonosnost. Absolutno dobičkonosnost dosežemo takrat, kadar je dobiček naše 
investicije večji od nič, relativno pa takrat, kadar je dobiček opazovane investicije večji od 
dobička alternativne investicije. Metoda upošteva dejstvo, da dobimo pri različnih 
investicijah različne prihodke in tako zavzema širše področje uporabe. Takšna metoda pa je 
neuporabna pri določenih investicijskih projektih, pri katerih je nemogoče določiti prihodke 
projekta.  
2.3.1.3 Metoda povprečne stopnje donosa (ARR) 
Povprečna stopnja donosa oz. ARR (angl. average rate of return) predstavlja kar metodo, ki 
jo uporabljamo za ekonomsko vrednotenje investicij. Za razliko od metode PCM združuje 
vrednost dobička z vrednostjo kapitala in se fokusira na donos, zaslužen z vloženim 
kapitalom [4]. Tako dobiček kot tudi kapital lahko definiramo različno in za primer te 
metode bomo to storili tako, da bo vrednost kapitala definirana kot vrednost povprečno 
vezanega kapitala (PVK), vrednost dobička pa bo predstavljala vsota povprečnega dobička 







Povprečne obresti dobimo tako, da dodamo obrestno mero povprečno vezanemu kapitalu in 
jo v primeru računanja metode povprečne vrednosti prištejemo nazaj povprečnemu dobičku 
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za razliko od metode PCM, kjer smo obresti odšteli od prihodkov. Tudi pri tej metodi lahko 
določimo absolutno ter relativno dobičkonosnost. Absolutna je dosežena, kadar povprečna 
stopnja donosa presega določen odstotek, relativno dobičkonosnost pa dosežemo, kadar je 
stopnja donosa višja od alternativnih investicij. Metoda je močno povezana z metodama, 
omenjenima v poglavjih 2.3.1.1 ter 2.3.1.2, zato zanjo veljajo podobne predpostavke. 
2.3.1.4 Metoda statičnega povrnitvenega obdobja (SPO) 
Glavna vrednost, ki jo opazujemo po metodi statičnega povrnitvenega obdobja ali SPO, je 
čas, v katerem nam z viškom denarnega toka, ki ga generira, naš projekt povrne ves kapital, 
ki je bil v projekt investiran [4]. Lahko računamo s povprečnimi ali pa s celimi vrednostmi. 
Ta metoda opazuje le obdobje, dokler se nam investicija ne povrne, kar pomeni, da ne 
upošteva nobenih nadaljnjih prihodkov ter stroškov. To pa je tudi razlog, da se ta metoda 
bolj uporablja kot dodatek k drugim, saj bi bilo z njo nesmiselno računati absolutno ter 
relativno dobičkonosnost. Lahko pa obe vrsti dobičkonosnosti opredelimo in določimo, da 
absolutno dobičkonosnost dosežemo, kadar je čas povrnitvenega obdobja krajši od našega 
ciljnega. Relativno pa je projekt dobičkonosen, kadar je povrnitveno obdobje krajše od 
obdobja drugih investicij. Povrnitveno obdobje se izračuna s pomočjo vezanega kapitala 







2.3.2 Dinamične investicijske metode 
Pri dinamičnih metodah za razliko od statičnih upoštevamo časovno vrednost denarja ter 
hkrati upoštevamo več časovnih obdobij kot le enega. Pri teh vrstah metod upoštevamo le 
diskontirane vrednosti denarnih tokov, ki so bili generirani v ekonomski dobi projekta. 
Predpostavka pri dinamičnih metodah pa je ta, da je možno napovedati vse te denarne tokove 
ter jih dodeliti točno določenim časovnim obdobjem, ki so po navadi kar leta [4] 
2.3.2.1 Zakaj denarne tokove diskontiramo? 
Če želimo primerjati denarne tokove skozi različna časovna obdobja, je njihovo vrednost 
treba primerjati na enaki časovni točki, saj se vrednost denarja skozi čas spreminja. Za to 
točko lahko uporabimo časovno točko nič oziroma začetek investicijskega projekta ali pa 
zadnjo točko, ki predstavlja zaključek projekta. Če vrednost denarnih tokov prevajamo na 
začetek, denarne tokove diskontiramo (odštevno obrestujemo) in pri tem uporabljamo 
diskontni faktor, ki pa ga izračunamo s pomočjo obrestne mere '𝑖' ter časovnega obdobja '𝑡' 
[4]: 
- 𝐷𝑖𝑠𝑘𝑜𝑛𝑡𝑛𝑖 𝑓𝑎𝑘𝑡𝑜𝑟 = (1 + 𝑖)−𝑡 
 
Diskontni faktor imenujemo tudi faktor odštevnega obrestovanja. Če pa denarne tokove 
računamo na končno časovno točko investicije, pa denarne tokove prištevno obrestujemo in 
pri tem uporabljamo faktor prištevnega obrestovanja: 
 
- 𝐹𝑎𝑘𝑡𝑜𝑟 𝑝𝑟𝑖š𝑡𝑒𝑣𝑛𝑒𝑔𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑒𝑠𝑡𝑜𝑣𝑎𝑛𝑗𝑎 = (1 + 𝑖)𝑡 
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2.3.2.2 Metoda neto sedanje vrednosti (NSV) 
Z metodo neto sedanje vrednosti (NSV) opazujemo, kar nam pove že samo ime, in to je neto 
sedanjo vrednost projekta. Ta predstavlja neto denarni zaslužek, ki ga imamo od tega 
projekta. Računamo ga s pomočjo denarnih tokov skozi časovna obdobja, ki so nato 
diskontirana na začetno časovno točko projekta. Kot omenjeno pri poglavju 2.3.2.1, lahko 
vse denarne tokove preslikamo tudi na končno časovno točko, vendar je takšna uporaba bolj 
redka, saj nas po navadi zanima začetno časovno obdobje, na katerem se odločamo o 
investiciji. Glavna predpostavka metode neto sedanje vrednosti je ta, da se trg ne spreminja 
in da imamo le eno enotno obrestno mero, po kateri si je možno izposojati denar brez 
omejitev. To obrestno mero uporabljamo za diskontiranje svojih denarnih tokov. Absolutno 
je investicija dobičkonosna, ko imamo vrednost neto sedanje vrednost večjo od nič. Kadar 
pa med seboj primerjamo dve ali več investicij, pa nas zanima relativna dobičkonosnost, ki 
pa velja, kadar je le-ta večja od vrednosti alternativne investicije [4].  
Preprosto lahko neto sedanjo vrednost izračunamo kar po enačbi 2.5 [4]: 











NSV = Neto sedanja vrednost 
T = Zadnje leto denarnih tokov 
t = Časovni indeks 
𝑃𝑅𝑡 = Prihodki za t 
𝑂𝐷𝑡 = Odhodki za t 
𝑓−𝑡 = Faktor odštevnega obrestovanja za obdobje t 
i = Kalkulacijska obrestna mera 
 
Zgornjo enačbo pa lahko razdelimo še na bolj podrobne enote, kjer poznamo več podatkov 
in lahko neto sedanjo vrednost izračunamo bolj natančno. Takšen način računanja je 
prikazan v enačbi 2.7 [4]: 
    𝑁𝑆𝑉 =  −𝐼0 + ∑((𝑐𝑡 − 𝑣𝑠𝑡) ∗ 𝑘𝑡 − 𝑓𝑠𝑡) ∗ 𝑓





V tej enačbi poleg že prej omenjenih parametrov upoštevamo še: 
𝐼0 = Začetna investicija  
𝑐𝑡 = Prodajna cena v obdobju t 
𝑣𝑠𝑡 = Stroški na enoto proizvodnje produkta v obdobju t (variabilni stroški) 
𝑘𝑡 = Količina proizvodov v obdobju t 
𝑓𝑠𝑡= Fiksni stroški v obdobju t 
NV = Neodpisana vrednost 
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Kako poteka diskontiranje denarnih tokov, je najbolje prikazano na sliki 2.3, kjer časovna 
točka nič predstavlja začetno točko, na katero nato prevedemo vse denarne tokove, točka T 
pa predstavlja končno vrednost oziroma celotno obdobje investicije. Diskontiramo neto 
denarne tokove v različnih obdobjih (NDT), ki jih dobimo z razliko med prihodki ter odhodki 




Slika 2.3: Prikaz diskontiranja neto denarnih tokov [4] 
 
Zanimiva ter uporabna lastnost metode neto sedanje vrednosti je ta, da nam ni treba vedno 
računati vseh denarnih tokov za primerjavo med dvema projektoma. Kadar imata dva 
projekta določene denarne tokove enake, jih lahko eliminiramo. Tak način uporabe metode 
neto sedanje vrednosti imenujemo kar diferencialna neto sedanja vrednost in jo lahko 
označimo z 𝑁𝑆𝑉𝑑𝑖𝑓. Vsak investicijski projekt pri uporabi diferencialne neto sedanje 
vrednosti s pozitivno neto sedanjo vrednostjo je boljši od projekta, s katerim ga primerjamo. 
Moramo pa se zavedati, da na tak način dobimo le relativno dobičkonosnost, ne pa tudi 
absolutne za to metodo, saj moramo v tem primeru uporabiti vse denarne tokove.  
Metoda je zelo razširjena ter uporabljena po svetu predvsem zaradi preprostosti ter 
uporabnosti. Sama natančnost te metode je mnogo boljša od statičnih metod, opisanih v 
prejšnjem poglavju, hkrati pa so njeni izračuni le malo bolj zahtevni ter dolgotrajni. Glavna 
slaba stran, ki se pojavlja, je ta, da moramo zagotoviti kar precej podatkov za izračun metod, 
ki pa po večini temeljijo na predpostavkah ter ocenah. Problem se pojavi tudi pri 
napovedovanju denarnih tokov za precej let vnaprej. Teh tokov z gotovostjo ne moremo 
poznati, hkrati pa zelo veliko stvari vpliva na njih, ki se lahko skozi daljše obdobje hitro 
spremenijo. Napovedati pa je treba tudi ekonomsko življenjsko dobo, neodpisano vrednost 
ter kalkulacijsko obrestno mero. Kljub vsem tem predpostavkam je metoda še vedno dovolj 
natančna, da spada med najbolj razširjene metode za ekonomsko vrednotenje investicij [4]. 
2.3.2.3 Metoda interne stopnje donosa (IRR) 
Metoda interne stopnje donosa oz. IRR (angl. internal rate of return) je zelo podobna metodi 
neto sedanje vrednosti, le da koncept te metode išče obrestno mero ′𝑟′, pri kateri bo vrednost 
NSV enaka nič. Enačbo, ki jo uporabljamo pri izračunu notranje stopnje donosa, zapišemo 
kot [4]: 
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Z enačbo 2.8 si lahko pomagamo izračunati notranjo stopnjo donosa let pri preprostih 
primerih. To so primeri le z enim ali dvema časovnima obdobjema oz. če so vsi nadaljnji 
denarni tokovi enaki. Kadar pa imamo projekte, ki potekajo skozi daljše časovno obdobje, 
pa moramo notranjo stopnjo donosa izračunati s pomočjo aproksimacije. Do rešitve si 
pomagamo s pomočjo interpolacije. Najprej izračunamo neto sedanjo vrednost glede na 
poznano diskontno stopnjo in tako dobimo vrednost, ki je lahko pozitivna ali negativna. 
Naslednji korak predstavlja iskanje naslednje obrestne stopnje 'i', ki mora imeti drugačen 
predznak od že določene vrednosti. Na koncu želimo imeti dve vrednosti 'i', ki podata 
vrednosti NSV čim bliže 0 ter imata različna si predznaka. Najboljši približek bomo dobili, 
kadar bosta razliki med 𝑖1 ter 𝑖2 in hkrati tudi 𝑁𝑆𝑉1ter 𝑁𝑆𝑉2 čim manjši. Za lažjo predstavo 
si pomagamo z grafom, prikazanim na sliki 2.4, kjer je lepo predstavljen postopek reševanja.  
 
 
Slika 2.4: Prikaz izračuna približka notranje stopnje donosa [5] 
 
Pri iskanju vrednosti notranje stopnje donosa si pomagamo z vrednostjo ′𝑟∗′, ki predstavlja 
njeno aproksimativno vrednost in jo dobimo na presečišču premice med 𝑁𝑆𝑉𝑖1 in 𝑁𝑆𝑉𝑖2 ter 
abscise. Enačbo za izračun aproksimativne vrednosti notranje stopnje donosa 2.10 izpeljemo 










𝑟∗ = 𝑖1 +
𝑁𝑆𝑉1
𝑁𝑆𝑉1 − 𝑁𝑆𝑉2




Notranja stopnja donosa predstavlja na neki način razliko med obrestmi, ki jih dobimo s to 
investicijo kapitala v projekt, ter obrestmi, ki bi jih lahko imeli z investiranjem v druge 
finančne naložbe, kar predstavlja enotna diskontna stopnja. Če želimo, da bo naš projekt 
absolutno dobičkonosen, mora notranja stopnja donosa presegati enotno diskontno stopnjo. 
V primeru relativne dobičkonosnosti pa mora izračunana notranja stopnja donosa presegati 
le stopnje donosov alternativnih projektov. Generalno se v projekt splača investirati takrat, 
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ko je interna obrestna mera višja od obresti raznih finančnih naložb ali pa je višja od stroškov 
kapitala.  
2.3.2.4 Metoda dinamičnega povrnitvenega obdobja (DPO) 
Metoda dinamičnega povrnitvenega obdobja nam poda obdobje, v katerem bomo dobili 
nazaj investiran kapital z upoštevanjem diskontiranih denarnih tokov. Sama metoda je skoraj 
enaka statičnemu povrnitvenemu obdobju. Razlikuje se namreč le v tem, da pri dinamični 
metodi upoštevamo diskontiranje denarnih tokov. Metoda je močno povezana z metodo neto 
sedanje vrednosti, saj iščemo povrnitveno obdobje glede na vrednosti NSV pri koncih 
vsakega časovnega obdobja. Če je izračunana vrednost NSV negativna, povrnitveno obdobje 
ni doseženo. Tako računamo vrednosti NSV, vse dokler vrednost ne preseže 0 in takrat s 
pomočjo interpolacije dobimo najbolj točno povrnitveno obdobje ob predpostavki, da so 
denarni tokovi linearni. Pri uporabi te metode ter metode neto sedanje vrednosti lahko 
pogosto pridemo do različnih ugotovitev pri opazovanju absolutne in relativne 
dobičkonosnosti. Razlike pri absolutni nastanejo zaradi dolžine opazovanega časovnega 
obdobja in le v primeru, kadar sta časovno obdobje ter ekonomska življenjska doba enaka, 
razlik ni. Pri relativni dobičkonosnosti pa so pomembni predvsem denarni tokovi po dosegu 
povrnitvenega obdobja. Dinamično povrnitveno obdobje izračunamo po enačbi 2.11: 






Ta metoda je v primerjavi z metodo statičnega povrnitvenega obdobja bolj natančna zaradi 
diskontiranih denarnih tokov, ima pa hkrati tudi enak problem, ki se nanaša na neupoštevanje 
denarnih tokov po dosegu povrnitvenega obdobja. Prav zaradi te lastnosti metode pa je bolje, 
da je ta metoda uporabljena poleg kakšne druge in ne samostojno, saj so rezultati neprimerni 
za takšne vrste primerjavo [4].  
2.4 Metode in modeli za določevanje investicij v pogojih 
negotovosti 
Pri novih investicijah po navadi predvidevamo dobre in pozitivne rezultate v vseh pogledih, 
tako tehnoloških ter denarnih. Takšni rezultati so lahko zelo dobri v poznanih ter zelo 
predvidljivih pogojih. Vendar pa v realnosti temu ni vedno tako in se večinoma srečujemo z 
negotovimi pogoji. To negotovost lahko povzročijo kupci, zaposleni, konkurenca ali pa 
kakšni tehnični problemi. Vsak izmed teh problemov predstavlja za podjetje določen riziko 
glede na pričakovane rezultate. Za pomoč pri planiranju v pogojih negotovosti si lahko 
pomagamo na več načinov. Lahko si pomagamo z natančnim zbiranjem in procesiranjem 
informacij, raznimi analizami in tehnikami za napovedovanje, metodami in modeli za 
ocenjevanje naložb v pogojih negotovosti [6, 4].  
2.4.1 Teorija odločanja 
Pogoje negotovosti najlažje predstavimo s pomočjo teorije odločanja in njenih pravil. Pri 
tem upoštevamo različne alternative pri različnih scenarijih, ki se lahko pripetijo. Na tak 
način dobimo najboljši pregled nad različnimi rezultati za različne scenarije. Ker po navadi 
primerjamo med seboj več alternativ ter scenarijev, je prikaz najlepši kar s pomočjo 
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odločitvene matrike. Matriko sestavimo, kot je prikazano na sliki 2.5, kjer imamo na eni 
strani postavljene alternative 𝐴𝑖 (𝑖 = 1, … , 𝐼), na drugi pa različne scenarije 𝑆𝑢 (𝑠 =
1, … , 𝑈), ki se lahko pripetijo. Za vrednosti tabele pa kot glavni kazalnik izberemo neto 
sedanjo vrednost, saj na njej lepo vidimo različne vplive vsakega scenarija [4].   
 
 
Slika 2.5: Odločitvena matrika [4] 
2.4.2 Pravila odločanja pri neznani verjetnosti scenarijev 
Ta pravila uporabljamo takrat, ko nobenemu izmed možnih scenarijev ne moremo podati 
verjetnosti za njegovo uresničitev [4,6].  
2.4.2.1 Waldovo ali maximin pravilo 
Z uporabo maximin pravila se odločimo za tisto alternativo, ki ima najvišjo vrednost NSV 
pri najslabšem možnem scenariju. To vrednost poiščemo tako, da v vsaki vrstici alternativ 
poiščemo najnižjo vrednost NSV in nato izberemo najvišjo izmed teh. Izbrano alternativo 
tako določimo po enačbi 2.12: 






Tak način izbire alternativ je predvsem značilen za osebo, ki pričakuje zelo negativne 
scenarije za podjetje ter se jim na tak način poizkuša najbolj izogniti. S takšnim načinom 
bomo res najbolje delovali v najslabših pogojih, vendar pa bomo morda zamudili mnogo 
poslovnih priložnosti.  
2.4.2.2 Maximax pravilo 
Izbiranje najboljše alternative z uporabo maximax pravila predstavlja izbiro najbolj 
optimističnega investitorja, ki se ne ozira na nevarnost najslabšega scenarija, ampak le išče 
najvišjo vrednost investicije v najboljšem scenariju. Enačba za iskanje te alternative je 
podana kot: 






V primeru takšnega izbiranja investicij bomo lahko v dobrih razmerah dosegali izjemne 
rezultate, vendar pa nas lahko določen slab in nepričakovan scenarij močno prizadene.  
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Tako pri maximax pravilu kot tudi pri maximin samo upoštevali le en scenarij in nismo 
upoštevali veliko informacij, da bi lahko izbrali najboljšo alternativo. Zato smo to upoštevali 
pri naslednjem pravilu, predstavljenem v poglavju 2.4.2.3. 
2.4.2.3 Hurwiczovo pravilo 
Hurwiczovo pravilo vsebuje obe prejšnji že opisani pravili in uporablja njuno kombinacijo 
za dosego najboljše rešitve. Tako uporablja konveksno linearno kombinacijo maksimuma 
od minimalne vrednost ter maksimuma od maksimalne vrednosti. Pravilo deluje kot neke 
vrste optimistično ‒ pesimistično. Enačbo zapišemo kot: 
𝐴𝑜𝑝𝑡 = {𝐴𝑖| max
𝑖
[(1 − α) ∗ min
𝑢




V enačbi imamo tudi vrednost 'α', ki predstavlja optimistični koeficient, katerega vrednosti 
zasedajo med 0 in 1. Bolj kot se gibljemo proti 1, bolj optimistično (maximax) pravilo bo 
upoštevano. Ko bodo vrednosti bližje 0, pa bo upoštevano pesimistično pravilo (maximin). 
Pogosto pa uporabimo kar vrednost 0,4, ki je malenkostno bolj na varni ne tvegani strani.  
Hurwiczovo pravilo zajema več informacij kot prejšnja dva, vendar še vedno ne vseh, ki so 
na voljo in ravno to neupoštevanje večjega števila informacij predstavlja največjo slabost 
teh metod.  
2.4.3 Pravila odločanja v situacijah z možnostjo predvidevanja 
verjetnosti 
Obstajajo seveda tudi situacije, v katerih lahko različnim možnim scenarijem dodamo neko 
verjetnost, s katero se lahko zgodijo. To verjetnost označujemo s 𝑝𝑢. V takšnih primerih 
uporabljamo drugačna pravila. 
2.4.3.1 Bayesovo pravilo 
Bayesovo pravilo deluje na podlagi predvidene vrednosti alternative. Predvideno vrednost 
dobimo tako, da vrednosti NSV, ki jih imamo napisane za vsak scenarij, množimo z 
verjetnostmi, ki smo jih določili za ta scenarij. Seštevek vseh teh vrednosti nato zapišemo, 
kot predvidena vrednost alternative. Alternativa za najvišjo predvideno vrednostjo je na 
koncu tudi izbrana. Enačbo za Bayesovo enačbo zapišemo kot prikazuje enačba 2.15. 
𝐴𝑜𝑝𝑡 = {𝐴𝑖| max
𝑖





2.5 Metode več-parametrskega odločanja 
2.5.1 Metoda teorije grafov ter reševanja z matrikami 
Osnovo te metode predstavljajo grafi, kot je graf 𝐺 = (𝑉, 𝐸), v katerem črka V predstavlja 
vozlišča oziroma točke, E pa predstavlja povezave oziroma robove. Pri tej metodi lahko 
atribute oz. kriterije porazdelimo v usmerjeni graf, kjer s pomočjo usmerjenih robov oz. 
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puščic določujemo pomembnost določenih kriterijev. Primer takšnega grafa je predstavljen 




Slika 2.6: Primer usmerjenega grafa po metodi teorije grafov [2] 
 
V grafu 6.1 številke v vozliščih predstavljajo določene kriterije. V primeru, ko je kriterij 'i' 
pomembnejši od kriterija 'j', povezavo usmerimo od vozlišča 'i' proti 'j', v nasprotnem 
primeru je smer puščice ravno obratna. Iz grafa 2.6 lahko vidimo, da je kriterij številka 1 
pomembnejši od vseh ostalih, kriterij številka 3 pa je najmanj pomemben. Ker pa je teh 
kriterijev lahko zelo veliko in bi bilo risanje grafov ter samo razumevanje precej zahtevno, 
si pomagamo z matrikami [2]. 
2.5.1.1 Uporaba matrik za reševanje grafov 
Reševanje z matrikami bo prikazano na izmišljenem primeru, ki je že narisan v zgornjem 
usmerjenem grafu na sliki 2.6 Najbolj preprost prikaz s pomočjo matrik je prikaz primerjave 
enega kriterija z drugim, kot nam prikazuje matrika na sliki 2.7. Kriterije označujemo v 
našem primeru kar s črko K, sicer pa lahko uporabljamo tudi začetnice kriterija. Ta matrika 
se imenuje matrika relativne. Sestavljena je z binarno matriko (𝑎𝑖𝑗), kjer 𝑎𝑖𝑗 predstavlja 
relativno pomembnost med kriterijema 'i' in 'j'. Kadar je vrednost elementa 𝑎𝑖𝑗 enaka 1, 
pomeni, da je kriterij 'i' pomembnejši od kriterija 'j', v primeru, da je vrednost 𝑎𝑖𝑗 enaka 0, 
pa ravno nasprotno. Pri primerjavi kriterija s samim seboj ravno tako dobimo vrednost 0. Na 
tak način dobimo naslednjo matriko, ki ima diagonalne vrednosti enake 0, vrednosti izven 




Slika 2.7: Matrika po metodi teorije grafov in analize matrik s prikazom relativne pomembnosti 
med kriteriji [2] 
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Problem te matrike predstavlja upoštevanje le medsebojnih relacij, ne pa tudi vrednosti 
določenih kriterijev. Napaka se pojavi tudi med primerjavo dveh kriterijev, saj uporabljamo 
le vrednosti 0 in 1. v praksi pa po navadi te vrednosti zavzemajo vsa mesta med njima. To 




Slika 2.8: Prikaz matrike, ki upošteva tako vrednosti kriterijev kot medsebojne preference kriterijev 
vseh vrednosti med 0 in 1 
 
V matriki H vrednost 𝑉𝐾𝑖 zavzema vrednost določenega kriterija, vrednosti 𝑘𝑖𝑗 pa vrednosti 
medsebojne primerjave kriterijev, ki zavzemajo vse vrednosti med 0 in 1. Vrednosti 
določenih kriterijev za vse alternative tudi normaliziramo [2].  
2.5.1.2 Postopek reševanja po metodologiji teorije grafov z uporabo 
matrik 
Postopek reševanja po metodologiji teorije grafov z uporabo matrik je naslednje [2]: 
 
1. Začnemo iskanje ter določevanje alternativ ter njihovih kriterijev. Tako določimo 
vrednosti 𝐴𝑖 ter 𝑎𝑖𝑗. Določimo si lahko tudi območje vrednosti določenih kriterijev, 
ki je še sprejemljivo, in s pomočjo tega eliminiramo veliko alternativ pred začetkom. 
 
2. Nato začnemo risanje usmerjenega grafa, kjer svoje kriterije vrišemo v vozlišča ter 
povežemo medsebojne pomembnosti med kriteriji. Iz grafa lahko nato naredimo 
matriko K*K, kjer diagonalni elementi zavzemajo vrednosti 𝐴𝑖 ostali pa 𝑎𝑖𝑗.  
 
3. Nato s pomočjo računalniškega programa izračunamo permanentno vrednost 
matrike. V to funkcijo je nato treba vnesti vrednosti kriterijev, ki smo jih določili že 
na začetku, ter izračunati iskani indeks. Alternative lahko nato razvrstimo od tiste z 
najvišjim indeksom pa do tiste z najnižjim. 
 
4. Za zaključek metode moramo še dokončno izbrati najboljšo alternativo, kjer pa poleg 
izračunanega indeksa upoštevamo tudi druge stvari, ki bi lahko olajšale ali otežile 
delo pri določenih alternativah. Upoštevamo stvari, kot so dobave raznih materialov, 
politične, ekonomske ter okoljevarstvene razmere itd..  
2.5.2 Metoda enostavnega dodajanja uteži (SAW) 
Metodo enostavnega dodajanja uteži največkrat vidimo zapisano kot SAW (angl. simple 
additive weighting).Ta metoda ostaja ena najbolj razširjenih ter preprostih metod odločanja 
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med alternativami z več kriteriji. Izvaja se tako, da vsakemu kriteriju dodamo utež '𝑤', 
vrednost kriterija pa označimo kar z 'm'. Skupna vsota uteži pa mora biti vedno enaka 1. Za 
oceno alternative vedno uporabimo vse kriterije. Končno oceno alternative označimo s 𝑃𝑖 ter 
jo izračunamo s pomočjo enačbe 2.16: 
𝑃𝑖 = ∑ 𝑤𝑗
𝑀
𝑗=1
∗ 𝑚𝑖𝑗 (2.16) 
 
Problem pri tej metodi se je pojavljal, kadar smo imeli kriterije različnih merskih enot (npr. 
evri, kilogrami …). Pa vendar se da ta problem rešiti s pomočjo normalizacije in tako reševati 
probleme s kriteriji različnih vrst enot. Kriteriji, ki jih imamo in želimo normalizirati, pa so 
lahko koristni ali pa nekoristni (npr. stroški). Koristne normaliziramo tako, da vrednost 
merjenega kriterija K-te alternative (mji)K delimo z vrednostjo kriterija L-te alternative (mji)L, 
ki je najvišja od tega kriterija med vsemi alternativami. Pri nekoristnih atributih moramo 
izračun ravno obrniti in deliti s tisto, ki ima najnižjo vrednost kriterija med alternativami [2].  
2.5.3 Metoda produkta uteži (WPM)   
Metoda produkta uteži WPM (angl. weighted product method) ter metoda SAW sta si zelo 
podobni. Princip računanja najboljše alternative pa se z uporabo metode produkta uteži 
računa z množenjem normaliziranih vrednosti za razliko od seštevanja pri metodi 








2.5.4 Analitična hierarhija procesa (AHP) 
Metodo analitičnega hierarhičnega procesa je okoli leta 1980 razvil Saaty za pomoč pri 
analizi ter strukturiranju kompleksnejših odločitev. Pomembnejši del te metode je ta, da nam 
omogoča pomoč pri odločitvenem procesu tudi pri več različnih ciljih. Metoda AHP nam 
ponuja sredstvo za razstavljanje problema v hierarhijo podproblemov, ki jih lažje razumemo 
ter jih lahko subjektivno ovrednotimo. To vrednotenje nato prevedemo v numerične 
vrednosti in pričnemo z uvrščanjem vseh alternativ na numerični skali. Metoda deluje tako, 
da razdeli skupni problem na več manjših in na tak način določi strukturo ter poenostavi 
probleme. Svoj glavni cilj razdelimo v nivoje, ki predstavljajo naše podcilje. Delitev poteka 
tako, da imamo na vrhu glavni cilj, na spodnjem nivoju pa so naše alternative. S pomočjo te 
metode lahko upoštevamo tako kvalitativne ter kvantitativne kriterije, saj vedno določamo 
le relativno pomembnost različnih kriterijev s primerjavo le-teh z elementi na višjem nivoju 
s pomočjo primerjave parov. Na koncu izračunamo še skupno vrednost vseh podciljev, kjer 
določimo njihovo relativno pomembnost za celotno hierarhijo ter na koncu ocenimo skupno 
najboljšo alternativo investicijskega projekta [4, 7]. 
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2.5.4.1 Koraki metode AHP  
Prvi korak predstavlja razstavljanje problema na dele, kot so: skupni cilj, kriteriji, 
podkriteriji ter alternative in jih nato strukturiramo v hierarhijo, kot je prikazana na sliki 2.9 
[4,7,8]. Ta korak spada med najpomembnejše, saj s tem določimo vsa razmerja med elementi 
določenega nivoja ter nivoja pod njimi. Na tak način vsaj indirektno povežemo vse elemente 
med seboj. Saaty je priporočal risanje hierarhije tako, da začnemo razčlenjevati našo 
strukturo od cilja navzdol, kolikor lahko, nato pa začnemo delati mrežo od alternativ 




Slika 2.9: Hierarhija po AHP metodi 
 
Med drugim korakom strokovnjaki oziroma odločevalci določujejo preference med pari. V 
tem koraku lahko opazimo tudi veliko prednost te metode, saj skozi celotno rangiranje vedno 
primerjamo le 1 par hkrati. Za določanje preferenčnih vrednosti med pari si po navadi 
pomagamo kar s predlagano Saatyjevo lestvico, ki je prikazana v preglednici 2.2. 
 
Preglednica 2.2: Saatyjeva lestvica pomembnosti [8] 
 
Besedna ocena Številčna 
vrednost 
Ekstremno bolj pomembna 9 
8 
Zelo veliko bolj pomembna  7 
6 
Veliko bolj pomembna 5 
4 
Srednje veliko bolj pomembna 3 
2 
Ekvivalentno pomembna 1 
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V tretjem koraku vrednosti, ki smo jih dobili pri drugem koraku s primerjavo kriterijev, 
uredimo v kvadratno matriko K reda n. Po diagonali imajo vrednosti elementov vrednost 1, 
saj primerjamo kriterij s samim seboj. Ostalim medsebojnim primerjavam pa dodamo 
preferenčne vrednosti glede na lestvico vrednosti. Če je vrednost večja od 1, je ta kriterij bolj 
pomemben od drugega. Kadar je neki kriterij v primerjavi bolj pomemben od drugega, 
zapišemo vrednost X po lestvici, ko pa primerjamo drugi kriterij s prvim, pa v tabelo 
zapišemo obratno vrednost 1/X. Dobljeno matriko moramo nato normalizirati.  
Ko imamo v matriki normalizirane vrednosti, je treba v naslednjem, četrtem koraku določiti 
skupne prioritete oziroma končne uteži kriterijev. Za določevanje uteži obstajata dva načina, 
eksaktni ter aproksimativen način. Zaradi preprostejše uporabe ter praktičnosti bo opisan le 
aproksimativni. Skupne prioritete določimo kar tako, da vzamemo povprečno vrednost vsake 
vrstice. To storimo na način, da seštejemo vse vrednosti v vrstici ter jih delimo s številom 
vrednosti. Najlepše te uteži kriterijev pokažemo tako, da jih zapišemo poleg matrike kot 
lastni vektor 'x' z velikostjo n*1. 
Kot peti korak je pomembno, da preverimo konsistentnost matrike n. Konsistentnost se 
preverja s pomočjo razmerja konsistentnosti CR (ang. consistency ratio). To razmerje 
izračunamo s pomočjo  indeksa konsistentnosti obravnavane matrike, ki ga označujemo CI 
(ang. consistency index) ter indeksom konsistentnosti naključne matrike, ki ga označujemo 
z RI. Indeks RI je izračunan na podlagi petstotih naključnih CI indeksov in ga vzamemo kar 
iz preglednice 2.3.  
Vrednosti CR in CI izračunamo z enačbama 2.18 in 2.19 [8]: 
𝐶𝑅 = 𝐶𝐼/𝑅𝐼 (2.18) 
𝐶𝐼 = (𝜆𝑚𝑎𝑥 − 𝑛)/(𝑛 − 1) (2.19) 
 
Za izračun konsistentnosti potrebujemo vrednost 𝜆𝑚𝑎𝑥 , ki jo dobimo tako, da našo prvotno 
matriko primerjave kriterijev 'R' množimo s prej izračunanim lastnim vektorjem prioritet 'x' 
in tako dobimo 'Rx'. Če upoštevamo, da 'Rx' dobimo tudi z množenjem 𝜆𝑚𝑎𝑥  ter 'x', lahko 
izračunamo 𝜆𝑚𝑎𝑥. To storimo tako, da najprej stolpce osnovne matrike R pomnožimo z 
vednostmi uteži kriterijev stolpca. Za vsako vrstico v novonastali matriki izračunamo vsoto 
ter jo nato delimo z vrednostjo uteži stolpca. Na koncu še te vrednosti seštejemo in delimo s 
številom kriterijev. Primer izračuna je prikazan v poglavju 3.6. 
Z metodo AHP lahko nadaljujemo, če je izračunana vrednost CR manjša ali enaka vrednosti 
0,10. V nasprotnem primeru je treba ponovno preveriti naše ocene ter poiskati vzrok za 
nekonsistentnost matrike. Celoten proces je v večini primerov izveden s pomočjo 
računalnika, saj bi bilo kakršnokoli računanje več kot nekaj matrik na tak način zelo 
zamudno.  
 
 Preglednica 2.3: Vrednosti RI [3] 
Število elementov 
matrike 
3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 
RI 0,52 0,89 1,11 1,25 1,35 1,40 1,45 1,49 1,51 1,54 1,56 
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Če smo izračunali, da je matrika konsistentna, se lahko lotimo računanja končnih indeksov 
alternativ za primerjavo. Te izračunamo tako, da izračunane prioritete kriterijev pomnožimo 
s kriteriji oz. stolpci v normalizirani matriki alternativ in kriterijev. Vrednosti za vsako 
alternativo oz. vrstico nato seštejemo in dobimo končen skupni indeks alternative. Te 
indekse lahko nato med seboj primerjamo in na tak način pridemo do optimalne odločitve 
[4, 7, 8]. 
2.5.5 Metoda TOPSIS  
Metoda TOPSIS predstavlja tehniko rangiranja s primerjanjem z idealno rešitvijo (angl. The 
technique for order preferences by similarity to an ideal solution). Metodo sta predlagala 
Hwang in Yoon leta 1981. Koncept te metode bazira na izbiri alternative, ki bo imela 
najkrajšo geometrijsko razdaljo od najboljše idealne rešitve ter najdaljšo od tiste najmanj 
idealne. Idealna rešitev je hipotetična ter predstavlja primer, pri katerem bi imeli vsi atributi 
oz. kriteriji najvišje vrednosti v bazi podatkov, medtem ko tista najmanj idealna rešitev 
predstavlja atribute z najnižjimi vrednosti v bazi podatkov. TOPSIS metoda je primerna 
predvsem takrat, kadar se želimo čim bolj izogniti rizičnim scenarijem, saj poleg tega, da 
išče najbližjo rešitev optimalni, se hkrati želi čim bolj izogniti tisti najbolj negativni [2, 9]. 
2.5.5.1 Koraki metode TOPSIS 
Metoda TOPSIS se izvede v 7 korakih [2, 9]: 
 
1. Izdelati je treba matriko alternativ ter kriterijev. Presek alternativ ter kriterijev pa 
predstavlja 𝑚𝑖𝑗 in na tak način naredimo matriko 𝐷. 
 
2. Izdelano matriko 𝐷 je treba normalizirati, da dobimo matriko 𝑅 = (𝑥𝑖𝑗). Za 






  𝑧𝑎 𝑖 = 1, … , 𝑁; 𝑗 = 1, … , 𝑀 
(2.20) 
 
3. Izračunamo normalizirano uteženo odločitveno matriko. 
Uteženo normalizirano vrednost 𝑉𝑖𝑗 izračunamo po naslednji enačbi: 
𝑉𝑖𝑗 = 𝑤𝑗 ∗ 𝑥𝑖𝑗  𝑧𝑎 𝑖 = 1, … , 𝑁; 𝑗 = 1, … , 𝑀 (2.21) 





4. Izbrati moramo najslabšo alternativo (𝐴−) ter najboljšo (𝐴+). 
Rešitev, ki je pozitivno najbolj idealna, ima vedno maksimalne vrednosti koristnih 
kriterijev ter minimalne nekoristnih oz. stroškovnih kriterijev. Pri negativno idealni 
rešitvi so vrednosti ravno obratne.  
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+, … , 𝑉𝑀
+) = ((max
𝑖
𝑉𝑖𝑗 |𝑗 ∈ 𝐼) , (min
𝑖
𝑉𝑖𝑗 |𝑗 ∈ 𝐽)) 
(2.22) 
 
Negativno idealna rešitev 𝐴−: 
𝑉− = (𝑉1
−, 𝑉2
−, … , 𝑉𝑀
−) = ((min
𝑖
𝑉𝑖𝑗 |𝑗 ∈ 𝐼) , (max
𝑖
𝑉𝑖𝑗 |𝑗 ∈ 𝐽)) (2.23) 
 
I predstavlja koristne kriterije, J pa nekoristme, 
𝑖 = 1, … , 𝑁; 𝑗 = 1, … , 𝑀. 
 
 
5. Izračunati moramo razdalji 'l' med ciljno alternativo 'i' ter najslabšo možnostjo 𝑉− 
ter alternativo 'i' in najboljšo možnostjo 𝑉+: 
𝑙𝑖




,     𝑖 = 1,2, … , 𝑁 (2.24) 
𝑙𝑖




,     𝑖 = 1,2, … , 𝑁 (2.25) 
 






+   , 𝑘𝑗𝑒𝑟 0 ≤ 𝑅𝑖 ≤ 1, 𝑖 = 1,2, … , 𝑁. (2.26) 
 
𝑅𝑖 = 1, samo v primeru, če ima alternativa najboljše stanje. 
𝑅𝑖 = 0, samo v primeru, če ima alternativa najslabše stanje. 
 
7. Razvrstimo alternative 
Alternative razvrščamo v padajočem vrstnem redu glede na vrednost 𝑅𝑖. Začnemo z 
alternativami, ki so najbližje vrednosti 1. 
 
 
Metode za presojanje investicij 
22 
2.5.6 Metoda VIKOR 
Kratica VIKOR stoji za več-kriterijsko optimizacijo ter kompromisno reševanje. S to metodo 
opravljamo več-parametrsko optimizacijo kompleksnih sistemov [3, 10]. Metoda razvršča 
in izbira med alternativami, kadar imamo kriterije z različnih enot. S to metodo razvrščamo 
alternative ter dobimo neko rešitev, ki predstavlja kompromis, ki je najbližji ''idealni'' rešitvi. 
Sama metoda je zelo podobna metodi TOPSIS, vendar pa nas pri tej metodi riziko ne zanima 
prav veliko. Želimo maksimalni dobiček, ne grede na riziko.  
2.5.6.1 Koraki metode VIKOR 
Metoda VIKOR je sestavljena iz 5 korakov [3, 10]: 
 
1. V prvem koraku je treba določiti cilj ter primeren način vrednotenja kriterijev. 
Določimo pa tudi najboljše vrednosti kriterijev (𝑚𝑖𝑗)𝑚𝑎𝑥 ter najslabše (𝑚𝑖𝑗)𝑚𝑖𝑛. 
 
2. Preračunamo vrednosti za 𝐸𝑖 ter 𝐹𝑖: 








{𝑤𝑗([(𝑚𝑖𝑗)𝑚𝑎𝑥 − 𝑚𝑖𝑗]/[(𝑚𝑖𝑗)𝑚𝑎𝑥 − (𝑚𝑖𝑗)𝑚𝑎𝑥])}, 
       𝑗 = 1,2, … , 𝑀. 
(2.28) 
 









𝑘𝑗𝑒𝑟 𝐸𝑖−𝑚𝑖𝑛 = min
𝑖
𝐸𝑖 , 𝐸𝑖−𝑚𝑎𝑥 = max
𝑖
𝐸𝑖 
𝑡𝑒𝑟 𝐹𝑖−𝑚𝑖𝑛 = min
𝑖





Parameter ′𝑣 ′ predstavlja utež strategije večine kriterijev. Po navadi zavzame 
vrednost 0,5, sicer pa je njegovo območje nekje med 0 in 1. 
 
 
4. Nato naredimo 3 sezname alternativ, ki jih napišemo v naraščajočem redu. En stolpec 
predstavljajo vrednosti 𝑃𝑖, drugi 𝐸𝑖 ter tretji 𝐹𝑖. Kompromisne vrednosti za uteži '𝑣' 
predstavlja stolpec 𝑃𝑖 , v katerem najboljšo alternativo predstavlja tista z najnižjo 
vrednostjo. 
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5. Za določene uteži izberemo kompromisno rešitev 𝐴1, ki je najboljša po lestvici P v 
primeru, da veljata naslednja dva pogoja: 
Pogoj 1: 'Sprejemljiva prednost' 𝑃(𝐴1 ) − 𝑃(𝐴2) ≥ (
1
𝑁−1
)   
𝐴2 predstavlja drugo najboljšo alternativo po lestvici P. 
 
Pogoj 2: 'Sprejemljiva stabilnost' alternativa 𝐴1 mora biti tudi najboljše rangirana na 
lestvicah E in/ali F. Kompromisna rešitev je lahko stabilna v odločitvenem procesu, 
ki je lahko: 'izglasovan od večine' (𝑣 > 0,5), 's soglasjem' (𝑣 ≈ 0,5) in pa z 
‘vetom’(𝑣 < 0,5). 
 
Če eden od pogojev ni dosežen, se nato poda kompromisna rešitev: 
 
- Alternativi 𝐴1 ter 𝐴2, če ne ustreza le pogoj 2. 
 
- Alternative 𝐴1, 𝐴2, … , 𝐴𝑝, če pogoj 1 ni dosežen. 𝐴𝑝 dobimo iz relacije 





Metoda VIKOR je zelo uporabna pri več-parametrskem odločanju, predvsem kadar ima 
odločevalec na začetku težave z določanjem oziroma izbiranjem preferenc. 
2.5.7 Metoda PROMETHEE 
Pri metodi PROMETHEE gre za organizacijsko metodo preferenčnega rangiranja za 
obogateno vrednotenje (angl. Preference Ranking Organization METHods for Enrichment 
Evaluations). J.P. Barns je pričel z novo družino metod boljših uvrstitev, ki jih je poimenoval 
PROMETHEE. Ta metoda je del skupine metod za več-parametrsko odločanje. Pomaga nam 
pri reševanju problemov, kadar je število alternativ končno. Ozadje metode predstavljajo 
splošni kriteriji v obliki funkcij. Metoda PROMETHEE pa ni le ena metoda, vendar v resnici 
predstavlja kup PROMETHEE metod ter grafični vmesnik GAIA. Najprej sta bili leta 1982 
predstavljeni metodi PROMETHEE I za delno ter PROMETHEE II za popolno razvrščanje 
variant. Nekaj let kasneje se Barnsu pridruži B. Mareschal ter predstavita metodo 
PROMETHEE III, ki predstavlja rangiranje na podlagi intervalov ter PROMETHEE IV za 
neprekinjene probleme. Leta 1988 skupaj predstavita še vizualni interaktivni modul GAIA, 
s katerim dosežemo mnogo lažjo predstavo metod. Na koncu par predstavi še metodi 
PROMETHEE V, ki se kaže za uporabno pri problemih z omejitvami, ter PROMETHEE VI, 
ki naj bi predstavljala človeške možgane.  
Metoda je bila v osnovi razvita za razvrščanje alternativ. Pomembna osnovna lastnost 
metode PROETHEE pa je uporaba preferenčnih funkcij, ki pa nam prikazujejo, kako močna 
je preferenca ene alternative nad drugo pri upoštevanju določenega kriterija.  
S to metodo lahko ocenimo preferenco med ne razlikovanjem dveh alternativ ter popolno 
preferenco nad določeno alternativo. Ta razlikovanja opišemo z vrednostmi med 0 in 1, kjer 
0 predstavlja ne razlikovanje med alternativami, 1 pa strogo razlikovanje. Naslednjo 
karakteristiko metode pa prestavlja fleksibilno sredstvo dodajanja preferenčnih vrednosti 
' 𝑝𝑐 ' s pomočjo dodeljevanja preferenčnih funkcij [3, 4, 5].  
2.5.7.1 Preferenčne funkcije 
Za večino aplikacij se uporablja šest glavnih preferenčnih funkcij z različnimi kriteriji [4]. 
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1. Navaden kriterij 
𝑝(𝑑) = {
0, 𝑧𝑎 𝑑 ≤ 0
1, 𝑧𝑎 𝑑 > 0
 (2.30) 
 
Najbolj osnovno funkcijo predstavlja navaden kriterij, kjer poznamo le dve skrajni 
vrednosti in je grafično prikazan na sliki 2.10. Na eni strani imamo indiferenco med 
alternativama in to le v primeru, kadar velja 𝑓(𝐴𝑖) = 𝑓(𝐴𝑗). Kadar pa se vrednosti 
med alternativama razlikujejo, pa vedno velja stroga preferenca za alternativo, katere 
vrednost je večja. V primeru uporabe tega osnovnega oz. navadnega kriterija lahko 
določujemo le skrajni možnosti in ne moremo določiti, v kolikšni meri nam je katera 




Slika 2.10: Preferenčna funkcija za navaden kriterij [4] 
2. Kvazi kriterij 
𝑝(𝑑) = {
0, 𝑧𝑎 𝑑 ≤ 𝑞
1, 𝑧𝑎 𝑑 > 𝑞
 (2.31) 
 
Preferenčna funkcija tega kriterija se razlikuje od navadnega tako, da imamo v tem 
primeru vpeljan nov parameter 'q', ki predstavlja kritično vrednost za indiferenco. V 
tem primeru za indiferenco med alternativama veljajo vrednosti 'd', ki so manjše ali 
enake vrednosti 'q'. Kadar vrednosti 'd' presežejo 'q', ponovno velja stroga preferenca 




Slika 2.11: Preferenčna funkcija za kvazi-kriterij [4] 
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3. Kriterij z linearno preferenco 
𝑝(𝑑) = {
0, 𝑧𝑎 𝑑 ≤ 0
𝑑
𝑠
, 𝑧𝑎 0 < 𝑑 ≤ 𝑠
1, 𝑧𝑎 𝑑 > 𝑠
 (2.32) 
 
Tudi pri kriteriju z linearno preferenco, prikazano na sliki 2.12, vpeljemo nov 
parameter 's', ki ga imenujemo kar kritična vrednost preference. Pri tej vrsti kriterija 
imamo linearno povečevanje preference med alternativama v območju med 0 in 's'. 




Slika 2.12: Preferenčna funkcija za kriterij z linearno preferenco [4] 
4. Stopničasti kriterij 
𝑝(𝑑) = {
0, 𝑧𝑎 𝑑 ≤ 𝑞
0,5, 𝑧𝑎 𝑞 < 𝑑 ≤ 𝑠
1, 𝑧𝑎 𝑑 > 𝑠
 (2.33) 
 
Ta kriterij v svoji enačbi upošteva dodatna parametra 'q' ter 's'. Z uporabo obeh 
parametrov dosežemo stopničasti diagram, kjer imamo popolno indiferenco med 0 in 
'q' ter strogo preferenco med 's' in 1. Vrednosti, ki so manjše ali enake 's' in hkrati 
večje od 'q', pa kažejo določeno manjšo vrednost preference. Tako dobimo vmesno 





Slika 2.13: Preferenčna funkcija za kriterij s stopnjami konstantnih preferenc [4] 
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5. Kriterij z linearno preferenco ter območjem indiference 
 
Ta kriterij je zelo podoben stopničastemu kriteriju, saj tudi v tem primeru 
uporabljamo oba kritična parametra 'q' in 's', kar lahko vidimo na sliki 2.14. Razlika 
je le v tem, da v primeru tega kriterija v območju med 'q' in 's' preferenca raste 
linearno. Območja pod parametrom 'q' in nad parametrom 's' pa sta enaka kot pri 




Slika 2.14: Preferenčna funkcija za kriterij z linearno preferenco in območjem indiference [4] 
6. Gaussov kriterij 
𝑝(𝑑) = {
0, 𝑧𝑎 𝑑 ≤ 0
1 − exp (−
𝑑2
2𝜎2
) , 𝑧𝑎 𝑑 > 0
 (2.34) 
 
Šesti ter zadnji med pomembnejšimi kriteriji je Gaussov kriterij, ki ga grafično 
prikazuje tudi slika 2.15. Krivulja tega kriterija skozi celotno območje raste ter se na 
koncu približuje strogi preferenci, ki pa je nikoli ne doseže. V tem primeru uvedemo 
parameter normalne distribucije 'σ', ki predstavlja standardni odklon. Preferenčna 
funkcija je zanimiva, saj je stabilna in z majhnimi spremembami parametra 'σ' 




Slika 2.15: Preferenčna funkcija za Gaussov kriterij [4] 
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2.5.7.2 Koraki metode PROMETHEE 
Metoda PROMETHEE se izvede v petih korakih [4]: 
 
1. Prvi korak je sestavljen iz določevanja ciljnih kriterijev ter zbiranja podatkov. Ta 
korak je enak pri vseh metodah za več-parametrsko reševanje. Analiziramo celoten 
sistem, da določimo cilje, nato pa določimo možne izide alternativ za vsak kriterij.  
 
2. V drugem koraku za vsak kriterij izberemo potrebne parametre ter definicije 
preferenčnih funkcij. Pri tem koraku predvidevamo, da je odločevalec sprejel tisto 
preferenčno funkcijo, ki pravilno odraža njegove preference. 
 
3. S tretjim korakom je treba izbrati vrednosti primerjave parov alternativ (Ai, Aj). Te 
dobimo tako, da primerjamo Ai proti Aj ter nato storimo še enako v obratnem 
vrstnem redu. Vrednosti zapišemo v matriko, kjer po diagonali med seboj 
primerjamo (Ai, Ai), ki pa nam dajo vrednosti, enake 0. Računanje ostalih vrednosti 
pričnemo z dodajanjem uteži posameznim kriterijem. Vsota uteži mora biti kot po 
navadi enaka 1. 





4. Naslednji korak je izračun vrednosti primerjave parov dveh alternativ z 
upoštevanjem vseh kriterijev ter njihovih uteži. To storimo po enačbi: 





Vrednost števila pi nam pove, kakšna je naša preferenca ene alternative nad drugo. 
Vrednost 0 pomeni, da med njima ni nobene razlike, vrednost 1 pa, da je preferenca 
maksimalna.  
 
5. Zadnji korak predstavlja še vrednotenje vrednosti ter rangiranje med pari alternativ. 
Izračunati moramo vrednosti (TI), ki predstavljajo tokove iz vozlišča. Vrednosti 
izračunamo s seštevanjem vseh vrednosti v vrstici. 
𝜋𝑇𝐼1 = ∑ 𝜋(𝐴𝑖,𝐴𝑗)
𝐼
𝑗=1
, 𝑧𝑎 𝑣𝑠𝑒 𝑖, 𝑖 = 1, … 𝐼 (2.37) 
 
Nato izračunamo še vrednosti (TV), ki pa predstavljajo tokove v vozlišče. Te 
vrednosti izračunamo z vsoto vrednosti v stolpcih. 
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𝑇𝑉1 = ∑ 𝜋(𝐴𝑗,𝐴𝑖)
𝐼
𝑗=1
, 𝑧𝑎 𝑣𝑠𝑒 𝑖, 𝑖 = 1, … 𝐼 (2.38) 
 
2.5.7.3 Rangiranje parov alternativ 
Pare alternativ rangiramo s pomočjo določenih pravil. Pri tokovih iz vozlišča obstajata 
pravili [4]: 
 
- Ai je preferenčen pred Aj (Ai P+ Aj), če velja F+(Ai) > TI(Aj).  
- Ai se ne razlikuje od Aj (Ai I+ Aj), če velja F+(Ai) = TI(Aj). 
Pri tokovih v vozlišče pa sta pravili le obratni: 
 
- Ai je preferenčen pred Aj (Ai P- Aj), če velja TV(Ai) < TV(Aj). 
- Ai se ne razlikuje od Aj (Ai I- Aj), če velja TV(Ai) = TV(Aj). 
 
 
Da Ai pri končnem rangiranju predstavlja preferenčno alternativo od Aj, mora veljati eden 
izmed naslednjih pogojev: 
 
- (Ai P+ Aj) in (Ai P- Aj),  
- (Ai P+ Aj) in (Ai I- Aj),  
- (Ai I+ Aj) in (Ai P- Aj). 
 
Da je Ai indiferentna od Aj, je pogoj:   
 
- (Ai I+ Aj) in (Ai I- Aj). 
Alternativi pa se ne da primerjati, kadar ne velja nobeden izmed pogojev za preferenco niti 
za indiferenco. 
2.5.7.4 Vizualna predstavitev rešitve 
Rešitev je možno prikazati tudi s pomočjo usmerjenega grafa, kot je prikazan na sliki 2.16. 
Vozlišča tega grafa predstavljajo alternative, povezave pa njihove medsebojne primerjave. 
Če gre povezava iz vozlišča 𝐴𝑖 proti vozlišču 𝐴𝑗, to pomeni, da je 𝐴𝑖 preferenčna nad 𝐴𝑗. 
Kadar pa medsebojne povezave ni, pa pomeni, da alternativi nista primerljivi [4].  
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Slika 2.16: Vizualni prikaz delne ureditve po metodi PROMETHEE [4] 
 
2.5.8 Metoda ELECTRE 
Današnji pomen metode ELECTRE je izločanje ter izbira izražanja realnosti (ang. 
ELimination and Choice Expressing the REality). Koncept metode ELECTRE je predstavil 
B. Roy že okoli leta 1965. Ta prvi koncept je bil nato še nekoliko dodelan in iz njega je 
istega leta nastala prva različica metode ELECTRE I, ki je bila najbolj primerna za izbiro 
najboljšega ukrepa iz množice možnih ukrepov. Metoda se je nato naprej razvijala in nastala 
je nova metoda ELECTRE Iv. Ta metoda je bila enaka kot prva, je pa upoštevala tudi prag 
veta. Kmalu za tem je nastala še ena izvedba metode ELECTRE IS, ki pa je bila najbolj 
uporabna za modeliranje situacij z nepopolnimi podatki. Te začetne metoda pa so imele 
problem, saj niso bile sposobne razvrščanja ukrepov od najboljšega proti najslabšemu. Ta 
problem je šele kasneje rešila različica ELECTRE II. Prva metoda, ki je pričela z uporabo 
psevdo-kriterija, pa je bila šele metoda ELECTRE III. Nato pa so se pojavile še metode 
ELECTRE IV, ELECTRE A ter ELECTRE TRI. Vsaka izmed teh metod je bolj kot ne 
razvita za določeno aplikacijo in tako se te metode ELECTRE kar naprej razvijajo.  
Metoda temelji na konceptu višjih rangov odnosov alternativ. Sestavljena je iz primerjave 
parov alternativ v taki meri, da s pomočjo vrednotenja alternativ ter preferenčnih uteži 
potrdimo ali ovržemo dominanco določene alternative na drugo [5].  
 
2.5.8.1 Koraki metode 
Korake metode ELECTRE izvedemo v devetih točkah [11, 12]: 
 
1. Izračun normalizirane odločitvene matrike 
S pomočjo tega koraka dosežemo možnost primerjanja različnih kriterijev, katerih 
enote oziroma skale so bile prej ne primerljive. Za vsako vrednost 𝑚𝑖𝑗v odločitveni 
matriki izračunamo normalizirano vrednost 𝑥𝑖𝑗 po enačbi 2.19 ter jo zapišemo v 
normalizirano odločitveno matriko R.  
 
2. Izračun utežene normalizirane matrike 
Pri izračunu tega koraka je treba pomnožiti vsak stolpec normalizirane matrike R z 
utežjo 𝑤𝑗, ki smo jo dodali kriterijem. Končen rezultat tega koraka je matrika V in 
predstavlja produkt normalizirane matrike R ter matrike W. 
𝑉 = 𝑊 ∗ 𝑅 (2.39) 
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3. Določitev niza skladnosti ter neskladnosti 
Alternativi a in b (a, b = 1,2, … in k≠l) primerjamo med seboj po kriterijih 𝐽 =
{𝑗|𝑗 = 1,2, … , 𝑀}. Vsi kriteriji, pri katerih je alternativa 𝐴𝑎 preferenčna nad 𝐴𝑏, 
predstavljajo niz skladnosti 𝑆𝑎𝑏. Komplementarno množico pa imenujemo niz 
neskladnosti in je sestavljena iz kriterijev, ki ne sodijo v niz skladnosti. Niz 
neskladnosti označujemo z 𝑁𝑎𝑏. 
𝑆𝑎𝑏 = {𝑗|𝑚𝑎𝑗 ≥ 𝑚𝑏𝑗} (2.40) 
  𝑁𝑎𝑏 = {𝑗|𝑚𝑎𝑗 < 𝑚𝑏𝑗} = 𝐽 − 𝑆𝑎𝑏 (2.41) 
 
4. Izračun matrike skladnosti 
V matriko skladnosti zapišemo indekse skladnosti, ki predstavljajo seštevek vseh 
uteži kriterijev v nizu skladnosti. Ta indeks predstavlja relativno pomembnost  
𝐴𝑎 nad 𝐴𝑏 in ima vrednost med 0 in 1. Višja kot je njegova vrednost, višjo preferenco 
ima 𝐴𝑎. Indeks skladnosti označimo s 𝑐𝑎𝑏 in ga v primeru normaliziranega niza 
izračunamo po enačbi 2.42.  




5. Izračun matrike neskladnosti 
Indeks neskladnosti označujemo z 𝑑𝑎𝑏 in predstavlja stopnjo, pri kateri je 
vrednotenje določene alternative 𝐴𝑎 slabše od vrednotenja primerjalne alternative 
𝐴𝑏. Parameter 𝑑𝑎𝑏 zavzema vrednosti med 0 in 1. Višja kot je vrednost indeksa 




|𝑣𝑎𝑗 − 𝑣𝑏𝑗  |
max
𝑗∈𝐽
|𝑣𝑎𝑗 − 𝑣𝑏𝑗 |
 (2.43) 
 
6. Določitev matrike dominance skladnosti 
Za izračun te matrike si pomagamo s pragom za indeks skladnosti. Vrednost tega 
praga nam bo povedala, čez katero vrednost mora biti indeks skladnosti 𝑖𝑠𝑎𝑏, da ima 
alternativa 𝐴𝑎 možnost dominacije nad alternativo 𝐴𝑏. Prag lahko določimo na 
različne načine, pogosto kar kot povprečje indeksa skladnosti in ga označimo kot 𝑖?̅?. 
Na podlagi tega imamo nato možnost, da naredimo binarno matriko E, in sicer 
vstavimo 1, kadar je indeks skladnosti večji od določene vrednosti praga ter 0, kadar 
je indeks skladnosti nižji. Alternativa, ki ima v matriki vrednost 1, prevladuje proti 
drugi alternativi.  
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𝑒𝑎𝑏 = 1, č𝑒 𝑖𝑠𝑎𝑏  ≥ 𝑖?̅?  
 
𝑒𝑎𝑏 = 0, č𝑒 𝑖𝑠𝑎𝑏  < 𝑖?̅?  
 
7. Določitev matrike dominance neskladnosti 
Ta korak je zelo podoben prejšnjemu, le da računamo vrednosti praga 𝑖?̅? za indeks 
neskladnosti. Na podlagi teh vrednosti nato ponovno izračunamo binarno matriko, 
imenovano G, kjer pa 1 predstavlja situacijo, kjer je indeks neskladnosti manjši ali 
enak izračunanem pragu ter 0, kadar je indeks neskladnosti višji od praga.  









𝑔𝑎𝑏 = 1, č𝑒 𝑖𝑛𝑎𝑏  ≤ 𝑖?̅?  
 
𝑔𝑎𝑏 = 0, č𝑒 𝑖𝑛𝑎𝑏  > 𝑖?̅?  
 
8. Določitev matrike skupne dominance 
Ta korak izvedemo pri računanju tako, da zmnožimo elemente binarnih matrik 
dominance skladnosti ter neskladnosti. Rezultat nam pove neke vrste presek med 
matrikama E in G. Novo nastalo matriko označujemo z O. 
𝑜𝑎𝑏 =  𝑒𝑎𝑏 ∗ 𝑔𝑎𝑏 (2.46) 
 
9. Eliminacija slabših alternativ 
V tem devetem ter tudi zadnjem koraku iz matrike O ugotovimo, katere alternative 
so boljše od drugih. Če ima element 𝑜𝑎𝑏 v matriki vrednost 1, vemo, da je alternativa 
𝐴𝑎 dominantna nad alternativo 𝐴𝑏, in sicer tako v primeru kriterija skladnosti ter 
neskladnosti. Na podlagi dominanc iz te matrike lahko hitro ugotovimo, katere 
alternative so dominantne. Tiste alternative, ki dominirajo, preprosto eliminiramo. 
To pomeni, da so alternative, ki imajo v stolpu vsaj eno enico, dominirane s strani 
druge alternative in jih eliminiramo. Na koncu ostanemo z najbolj preferenčnimi 
alternativami, ki so vse primerne za uporabo v končni rešitvi.  
2.6 Izbira več-parametrskih metod in aplikacije 
Kadar se odločimo, da bomo rešili problem izbire najboljše alternative s pomočjo uporabe 
več-parametrskih odločitvenih metod, se pogosto pojavi nov problem. Ta problem 
predstavlja izbira optimalne odločitvene metode, saj se lahko pogosto zgodi, da rezultati 
različnih metod niso enaki. Pred izbiro metode zato vedno preučimo kompleksnost 
problema, stopnjo negotovosti, metode za razvrstitev, vrsto danih podatkov ter tudi 
preferenco odločevalca. Velikokrat pa lahko upoštevamo tudi parametre, kot so robustnost 
metode, preprostost uporabe, čas za reševanje pri uporabi določene metode …  
Vsaka metoda ima svoje prednosti ter slabosti, zato je pri odločitvi pomembno, da 
odločevalec metode dobro pozna in se zaveda njihovih lastnosti. Recimo ena bolj znanih 
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metod AHP je zelo primerna, kadar želimo uporabiti primerjavo parov pri ne strukturiranih 
problemih. Prednost metode je lahko tudi močno upoštevanje preferenc odločevalca, ki jim 
metoda daje največjo prioriteto. Hkrati pa lahko ta močni učinek na uteži predstavlja tudi 
slabo stran, saj hitro naredi metodo subjektivno s premočnim upoštevanjem preferenc 
odločevalca. 
Iz tega lahko vidimo, da ni vedno nekega pravila, s katerim bi lahko izbrali optimalno 
metodo za pomoč pri odločanju, ampak gre bolj za poznavanje metod s strani odločevalca 
in njegove presoje. So primeri, kadar določene metode niso uporabne ali pa so preveč 
odvisne od določenih parametrov in so zato njihovi rezultati lahko neprimerni. Pri izbiri 
optimalne metode si lahko pomagamo tudi z razno literaturo, kjer imamo veliko primerov 
že podanih. V nadaljevanju je v preglednici 2.4 zbranih nekaj primerov ter metod, ki so 
uporabne za njihovo reševanje [2]. 
 
Preglednica 2.4: Aplikacije različnih več-parametrskih metod 
 GTMA SAW WPM AHP TOPSIS VIKOR 
Izbira materiala za posamezen 
obdelovalni postopek 
      
Vrednotenje dizajna produktov       
Vrednotenje obdelovalnosti 
delovnih materialov 
      
Izbira rezalne tekočine za 
določen obdelovalni proces 
      
Vrednotenje ter izbira 
modernih obdelovalnih metod 
      
Vrednotenje fleksibilnih 
proizvodnih sistemov 
      
Izbira strojev v fleksibilni 
proizvodni celici 
      
Izbira robotov za dano 
industrijsko aplikacijo 
      
Izbira avtomatskih sistemov za 
pregledovanje 
      
Izbira opreme za ravnanje z 
materiali 
      
Izbira hitrega procesa 
prototipov ter razvoja produkta 
      
Izbira procesa varjenja za dano 
aplikacijo 




      
Ocena vpliva na okolje za dan 
proizvodni proces 
      
Vrednotenje skupnega rizika v 
zeleni proizvodnji 
      
Izbira najboljšega scenarija 
končne dobe produkta 
      
Izbira lokacije objektov       
Izbira dobaviteljev v 
oskrbovalni verigi 
      
Skupinsko odločanje pri 
proizvodnih procesih 
      
Legenda:   metoda je primerna za reševanje takšnega primera 
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3 Presoja upravičenosti investicije v 
prilagodljivo robotsko celico 
3.1 Problem 
Pri obravnavanem podjetju bi radi nadomestili zdajšnje montažne naprave za montažo ohišij 
avtomobilskih luči z novo prilagodljivo robotsko celico. Sedaj proizvodnja deluje tako, da 
ima vsak projekt oziroma vsak kos svojo unikatno montažno napravo. To pomeni, da za par 
luči potrebujemo dve montažni napravi za vsak projekt. Montaža zahteva ves čas upravljanje 
z ljudmi, delo pa v povprečju traja en delovnik in pol. Projekti so različno dolgi, in sicer v 
povprečju med 6 in 7 let, je pa s strani naročnika zahtevana dobava delov za 10 let. To pa 
pomeni zelo veliko skladiščenja in vzdrževanja ter zelo malo obratovanja po končanju 
projekta. Da bi ta problem rešili, se podjetje zanima za investicijo v prilagodljivo montažno 
celico. Tako bi namesto novih naprav za vsak projekt lahko celico le prilagodili in tako 
močno znižali stroške pri prihranku na nakupih novih naprav. Zmanjšala bi se tudi potrebna 
delovna sila na montaži na le enega polno zaposlenega, saj celica večino dela opravi sama. 
Hkrati bi prihranili tudi pri skladiščenju, saj nam montažnih naprav ne bi bilo več treba 
hraniti, ampak bi morali hraniti le program za določen projekt ter nekaj projektno specifičnih 
kosov. Celica se v tem času še dokončno razvija, poznamo pa že večino podatkov ter 
parametrov, da lahko izračunamo, ali se takšna investicija sploh splača. 
V celici sta osnovno predvidena dva robota, vendar pa mora celica ohraniti zdajšnji montažni 
cikel, ki znaša 55 sekund. Če dva robota tega ne bosta dosegala, lahko zadevo rešimo z 
uporabo še dveh dodatnih robotov, ki pa seveda povzročata nove stroške. Zaradi možnosti 
ne doseganja časa cikla bodo v tej nalogi opravljeni preračuni za oba primera.  
Pri razvoju montažne celice Reconcell so se odločili za predvideno življenjsko obdobje 
celice petih let. Vpliv na življenjsko dobo celice imata tako vzdržljivost komponent ter 
razvoj tehnologij. Predvsem razvoj je glavni razlog za tako kratek čas, saj se pričakuje, da 
po petih letih takšno celico že amortiziramo ter jo zamenjamo z novejšo. Ker pa obstaja 
možnost, da bo celica tudi po petih letih še ustrezala potrebam podjetja, so izračuni 
opravljeni tako za dobo petih ter desetih let. 
 
Presoja upravičenosti investicije v prilagodljivo robotsko celico 
34 
3.2 Investicija v prilagodljivo montažno napravo 
Reconcell 
Zaradi vse večje raznolikosti ter različnih vrst izdelkov ter hkrati tudi vse krajše življenjske 
dobe produktov se pojavlja vedno večja potreba po bolj fleksibilni proizvodnji. Kljub vsem 
dejstvom se avtomatske montažne linije še vedno ne pojavljajo pri majhnih ter srednje 
velikih podjetjih. Razlog za to je predvsem v visokih stroških postavitve sistema ter dolgih 
postavitvenih časih. Največji problemi so predvsem pri proizvodih manjših serij, ki pa so za 
taka podjetja pogosta. 
Reconcell predstavlja novo vrsto avtomatske robotske celice, ki ne bo zanimiva le za velike 
serije izdelkov, temveč tudi za manjše. To bo prišlo prav predvsem manjšim ter srednje 
velikim podjetjem, ki do zdaj niso dosegala dovolj velikih količin, da bi bila investicija v 
popolno avtomatizirani linijo smotrna. Celica bazira na ICT tehnologijah za programiranje, 
opazovanje ter izvajanje avtonomnih montažnih operacij. Celico se da skoraj popolnoma 
avtomatsko nastaviti na izvajanje nove montažne operacije z minimalno pomočjo ljudi. V 
celico imamo integriranih več različnih tehnologij [13]: 
 
1. Sistem 3D vida, ki nam omogoča opazovanje, prepoznavanje in ocenjevanje hitrega 
pozicioniranja delov. 
2. Pametni in cenovno dostopni prilagodljivi dizajn delovne celice, ki nam omogoča 
enostavno prilagajanje celice z minimalnim poseganjem ljudi, hkrati pa dovoljuje 
možnost človeške interakcije. 
3. Kooperativni avtonomni roboti, ki delo pospešijo, v primeru težav pa lahko določene 
stvari tudi zamenjajo in izvršujejo montažne operacije. V Reconcell konfiguraciji 
bosta uporabljeni dve robotski roki. 
4. Kontrola na podlagi uporabe sile ter zmožnosti prilagajanja, ki omogočajo doseganje 
zahtev kljub odstopanju ter napakam pri pozicioniranju in tolerancam med montažo. 
5. Zelo efektivne tehnike robotskega programiranja ter inovativne strategije, ki 
omogočajo hitro pridobivanje novih montažnih znanj ter njihovih knjižnic. 
6. Možnost spremljanja procesa preko spleta. Na tak način prejemamo ključne procesne 
parametre ter možnost odpravljanja napak. Hkrati pa nam tak sistem omogoča 
opravljanje servisa na daljavo. 
7. Simulacija montaže robotske celice. To vključuje tako dizajn izdelka kot tudi 
simulacijo montaže. 
8. Tehnike poslovnih modelov. 
 
3.2.1 Primer korakov montaže ohišja avtomobilske luči 
1. Prvi korak predstavlja pripravo ohišij ter ostalih komponent na vozičkih, ki se 
povežejo na delovno celico s PnP (ang. Plug and Produce) priključki. Ti priključki 
prenašajo električno napetost, Ethernet, pnevmatsko povezavo ter mehansko 
povezavo. Pozicija ter razpored sestavnih delov na vozičkih je natančno določena s 
pomočjo 3D vida. 
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2. Drugi korak se prične s prijemanjem robota ohišja luči, ki ga je treba nastaviti na 
prilagodljive heksapode. Te heksapode lahko glede na potrebo prilagoditve na 
drugačen produkt prilagodi robot kar sam.  
 
3. V tretjem koraku drugi robot privijači v fiksirano ohišje držalo žarnice ter LWR 
motorček. Za pravilno montažo robot ves čas spremlja silo ter navor, s katerima vijači 
dele v ohišje. 
 
4. Naslednji korak predstavlja vijačenje vijaka. Tu robot prime avtomatski vijačnik ter 
privijači vijak s takšno silo ter navorom, da ne poškoduje navoja.  
 
5. V petem koraku prvi robot vstavi v ohišje toplotni ščit. To stori s pomočjo 
magnetnega prijemala. Toplotni ščit preprečuje preveliko segrevanje pomembnejših 
plastičnih delov. 
 
6. Zadnji korak predstavlja pregled kontrolnih točk s pomočjo kamere. Ko je pregled 
končan, robot prime sestavljeno ohišje ter ga odloži na določeno mesto. 
Na sliki 8.1 lahko vidimo pritrjeno ohišje avtomobilske luči na treh heksapodih ter dve 




Slika 3.1: Robotska montažna naprava Reconcell v delovanju [15] 
 
3.3 Podatki za izdelavo investicijske ocene 
3.3.1 Investicijska vrednost robotske celice 
Robotska celica Reconcell je sestavljena iz mnogo delov. Najbolj pomembne kose celice 
predstavljajo roboti, ki so tudi najdražji, kar se lepo vidi v preglednici 3.1. Vsi deli so 
pomembni in njihove vrednosti so takšne, kot so jih prejeli v obravnavanem podjetju [13].  
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Preglednica 3.1: Sestava investicijske vrednosti robotske celice Reconcell 
Ime komponente Cena 
Prijemalo 3.500,00 € 
Post estimation paket (kamera + software) 18.000,00 € 
Prijemalo 2 3.500,00 € 
Robot 100.000,00 € 
Hexapod 28.800,00 € 
Hexpod support 2.500,00 € 
Konstrukcija celice 1.500,00 € 
Čepki 500,00 € 
Voziček za dostavo materiala 300,00 € 
IOT konektor materiala 26.000,00 € 
Post estimation kamera  800,00 € 
Tool hanger unit 2.200,00 € 
End effector 1.500,00 € 
JGP prijemalka (Gripper) 2.430,00 € 
Prsti za JGP prijemalo 1.200,00 € 
Vijačnik 100 % avtomatsko 32.000,00 € 
Prijemalka za vijačnik (Gripper) 1.500,00 € 
Kontrola kakovosti-checker 4.400,00 € 
Miza z negativom kosa 1.500,00 € 
DE QC-30M-E15 1.747,55 € 
DE TP-30M-E15 5.496,10 € 
DE 8732G 1.296,62 € 
Material + obdelava 5.974,10 € 
Robotski operacijski sistem ROS 10.000,00 € 
Stroški postavitve sistema        8.000,00 €  
Stroški pošiljanja      1.500,00 €  
Skupna vrednost v primeru 2 robotov 266.144,37 € 
Skupna vrednost v primeru 4 robotov 366.144,37 € 
 
 
3.3.2 Podatki stroškov obratovanja izvedbe investicije v 
Reconcell 
Stroški, ki nastanejo, niso odvisni le od samega stroška celice, ampak tudi stroškov 
obratovanja te celice, ki so zapisani v preglednici 3.2. Te stroške smo v našem primeru delili 
na fiksne letne stroške, ki so neodvisni od števila novih projektov, ter stroške, ki jih prinese 
vsak nov dodatni projekt. Sama celica je prilagodljiva in na njej lahko opravljamo mnogo 
različnih projektov, pa vendar vsak nov projekt zahteva določene dele, ki so specifični za 
kose projekta. Pri menjavi projekta je treba celico reprogramirati na nov projekt ter zamenjati 
dele. Ti deli so predvsem tisti za prijemanje kosa, saj imajo v primeru novega projekta 
drugačno obliko. Fiksni letni stroški so sestavljeni iz stroškov delavca, ki deluje na robotski 
celici, ter letnega skladiščenja, ki za naš primer znaša 3 mesece na leto. Upoštevan je bil en 
delavec v štirih izmenah na robotsko celico, saj zadošča za nemoteno obratovanje celice. 
Projektni stroški pa nastanejo predvsem z deli, ki so si v projektih različni. Glavne dele, ki 
so unikatni za projekt, predstavljajo prijemalo ter zatiči. Pojavijo pa se še drugi manjši 
stroški, nastali med prilagoditvijo celice ter vzdrževanjem, ki so zajeti kot drugi stroški. 
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Preglednica 3.2: Podatki stroškov obratovanja v primeru vpeljave robotske celice Reconcell 
Ime stroška Količina Vrednost stroška 
Letni strošek delavcev  1 delavec              15.000,00 €  
Skladiščenje štiri paletna mesta (1200 x 800) 3 mesece/leto                 115,20 €  
Prijemalo 1 / projekt               3.500,0 €  
Zatiči 1 / projekt                  4.000,00 €  
Drugi stroški, ki nastanejo pri prilagoditvi celice na nov 
projekt 
                  2.500,00 €  
Letni fiksni stroški                  60.115,20 €  
Stroški za izvedbo novega naročila                 10.000,00 €  
3.3.3 Podatki stroškov obratovanja v primeru sedanjega 
stanja 
Računanje stroškov v primeru sedanjega stanja, torej v primeru, da se podjetje ne odloči za 
investicijo v robotsko celico Reconcell, je nekoliko drugačno. Tu glavni strošek 
predstavljajo same montažne naprave, ki so unikatne za različne projekte. Zato z vsakim 
novim projektom potrebujemo novo napravo. Naprave potrebujejo več človeškega 
sodelovanja in zato potrebujemo v povprečju enega delavca in pol za opravljanje dela na 
napravah. Ker imamo različne naprave za različne projekte, imamo na koncu tudi veliko več 
skladiščenja ter vzdrževanja na napravah, kot je tudi vidno iz preglednice 3.3.  
 
Preglednica 3.3: Podatki stroškov obratovanja sedanjega stanja 
Ime stroška Količina Vrednost stroška 
Strošek novih montažnih naprav 1 / projekt  85.000,00 €  
Letni strošek delavcev  1,5 delavca  22.500,00 €  
Skladiščenje 2 paletnih mest (1200 x 
800) na projekt 
5 mesecev/leto + 10 let       96,00 €  
Servis in vzdrževanje 1 letno / projekt         10.000,00 €  
Letni fiksni stroški             90.000,00 €  
Stroški za izvedbo novega naročila     95.096,00 €  
 
 
3.4 Izračuni za investicijsko presojo 
Za izračun, ali se investicija izplača ali ne, je bilo za ta primer uporabljenih nekaj glavnih 
kazalnikov. Izračuni so bili narejeni na naslednji način. Vsi izračuni temeljijo na primerjavi 
stroškov, saj se prihodki iz projektov v primeru investicije ne bi spremenili. Predpostavljeno 
je tudi dejstvo, da se ne spremenijo kapacitete oz. takt cikla. Za vsak primer je nabavna 
vrednost investicije upoštevana v časovni točki nič oziroma na začetku v točki investiranja. 
Nato je za vsa naslednja leta narejena primerjava stroškov morebitne investicije in sedanjega 
stanja. Ker večina izračunov temelji na primerjavi stroškov, so tudi vrednosti izračunov 
pomembne bolj za primerjavo teh variant in ne pomenijo veliko v absolutnem smislu. 
Pomembnejši parametri, uporabljeni pri vrednotenju investicije:  
 
- Kot prvi parameter je bil izračunan ROI oz. donosnost naložbe za navaden ter tudi 
za diskontiran denarni tok. Parameter je zelo pomemben, saj nam na zelo preprost 
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način pove, kakšna bo donosnost naložbe, ki predstavlja kar razmerje med prihranki 
investicije in vrednostjo investicije. Zaradi daljšega časovnega obdobja uporabe 
celice je za bolj realne izračune treba upoštevati tudi vrednost denarja, zato smo 
poleg navadne donosnosti naložbe izračunali še diskontirano.  
 
- Kot drugi parameter za vrednotenje investicije je bila izbrana neto sedanja vrednost 
ali NSV. Ta vrednost nam z upoštevanjem vrednosti denarja pove, ali bodo skupni 
generirani prihodki projekta večji, kot pa bodo odhodki. Parameter je zelo pogosto 
uporabljen pri vrednotenju investicij, saj je relativno preprost za računanje in iz njega 
lahko hitro vidimo končno vrednost projekta z vrednostjo denarja v časovni točki 
nič. Po navadi je za absolutno primerjavo različnih projektov neto sedanja vrednost 
izračunana iz vseh prihodkov, generiranih iz projekta. V našem primeru pa smo 
računali diferencialno neto sedanjo vrednost le z uporabo prihrankov. Na tak način 
dobimo vrednosti, ki so pomembne za primerjavo dveh alternativ, v absolutnem 
svetu pa so neprimerne za primerjavo investicij. 
 
- Še en zanimiv parameter, ki je bil izbran za primerjavo  med investicijami, je interna 
stopnja donosa. Ta parameter je močno povezan z neto sedanjo vrednostjo, saj 
računamo diskontno stopnjo, pri kateri bo vrednost neto sedanje vrednosti enaka nič. 
Na tak način lahko preverimo, do katere diskontne stopnje je investicija sploh 
dobičkonosna. Tudi ta vrednost v absolutnem svetu ne pomeni prav veliko, saj je 
neto sedanja vrednost izračunana na podlagi primerjalnih vrednosti. 
 
- Za primerjavo med investicijami smo izbrali zelo zanimiv parameter, in sicer 
povrnitveno obdobje. Ta parameter je eden bolj pomembnih za podjetja. Pomemben 
je zato, ker podjetja tako vidijo, v kolikšnem obdobju bo njihova investicija 
poplačana. Hkrati imajo podjetja velikokrat določeno politiko glede investicij in 
maksimalnega povrnitvenega obdobja in lahko zato s pomočjo tega parametra 
investicijo hitreje sprejmejo ali zavrnejo. Sprejemljiva povrnitvena obdobja pa so 
odvisna seveda od več faktorjev, kot so: višina investicije, čas trajanja investicije … 
Parameter je primeren tudi za primerjavo, moramo pa biti pozorni, da upošteva le 
povrnitveno obdobje brez končne vrednosti in življenjske dobe projekta. To je tudi 
razlog, da moramo pri končni odločitvi o investiciji primerjati več parametrov hkrati.  
 
- Diskontna stopnja je zelo pomemben del pri primerjanju investicij, saj lahko le z 
njeno pomočjo izračunamo vrednost denarja skozi različna časovna obdobja za 
izračun bolj realnih denarnih tokov. Diskontna stopnja se lahko razlikuje med 
podjetji, panogami in regijami. Diskontno stopnjo za primer Reconcell najlažje 
poiščemo na spletni bazi podatkov Domodaran [15]. Najdemo jo lahko pod 
diskontno stopnjo pri evropskih podjetjih, ki se ukvarjajo z avtomobilskimi deli. 
Končno vzeta diskontna stopnja pa je bila 8 %, saj je bila takšna diskontna stopnja 
upoštevana v dokumentu za investicije, ki ga uporabljajo v podjetju s katerim smo 
sodelovali [13]. S posvetovanjem smo določili, da je za njih 8 % primerna diskontna 
stopnja. 
 
Vsi izračuni so narejeni za primer uporabe dveh ali štirih robotov ter za primer uporabe 
robotske celice za pet let ter tudi za deset let. Kot dodaten primer so bili izračuni narejeni 
tudi za investicijo s pomočjo finančnega najema oz. leasinga.  
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Pri izračunih je bilo upoštevano, da obravnavano podjetje v petih letih dobi štiri projekte v 
razmiku enega projekta na leto. Tako je za obdobje prvih petih let le peto leto tisto, ko ni 
novih projektov. Ko opazujemo obdobje desetih let, upoštevamo osem projektov, vendar v 
tem primeru projekta nimamo petega ter osmega leta. 
3.4.1 Amortizacija robotske celice Reconcell 
Amortizacija je definirana kot strošek, ki nastaja zaradi prenašanja nabavne vrednosti 
sredstva na poslovne učinke. Čez čas naše sredstvo izgublja vrednost, zato njegovo vrednost 
odpisujemo preko stroška amortizacije. Strošek amortizacije pišemo v bilanco in se nam tako 
odbije od dobička in posledično zniža obdavčeno vrednost dobička. Amortizacija tako 
predstavlja strošek, ki ni odhodek. 
Doba koristnosti predmeta je odvisna od časa finančnega izrabljanja, pričakovanega 
tehničnega staranja, pričakovanega gospodarskega staranja in pričakovanih zakonskih ter 
drugih omejitev.  
Poznamo več možnih oblik amortizacije, kot so linearno amortiziranje, degresivno oz. 
padajoče amortiziranje ter amortizacija glede na proizvedene enote. Metodo si izbere 
podjetje glede na vzorec pričakovanih gospodarskih koristi od predmeta amortizacije [16]. 
 
Za primer Reconcell je predlagan kar preprost način linearne amortizacije skozi pričakovano 
ekonomsko življenjsko dobo petih let.  
 






Letni strošek Reconcell z dvema robotoma = 53.229 € 
 
Letni strošek Reconcell s štirimi roboti = 73.229 € 
 
Amortizacija predstavlja pomemben strošek pri vodenju knjig in dobičku, ker pa ni denarni 
tok oz. odhodek, pa je pri izračunih parametrov, kot so: neto sedanja vrednost, IRR itd., ne 
upoštevamo.  
3.4.2 Financiranje investicije 
3.4.2.1 Financiranje z lastnim kapitalom 
Podjetje se lahko odloči investirati v robotsko celico Reconcell z lastnim kapitalom ali pa s 
pomočjo leasinga. V primeru, da se odloči za investicijo s svojim kapitalom, mora celotno 
vrednost investicije plačati takoj. Ta znesek pa bi lahko investiralo v kakšno drugo naložbo, 
ki bi mu prinesla neki donos, zato se je treba zavedati oportunitetnih stroškov, ki bi pri tem 
nastali. Za računanje oportunitetnih stroškov imamo različne možnosti. Lahko gledamo bolj 
donosne naložbe, ki pa so po navadi bolj tvegane, ali pa naložbe, ki so bolj verjetne, pa hkrati 
tudi manj donosne. Primer takšnih zagotovljenih naložb predstavljajo obresti na banki.  
Predstavlja pa financiranje z lastnim kapitalom tudi nekaj prednosti. Ena izmed glavnih 
prednosti pred leasingom je zagotovo skupni znesek plačil, ki je pri lastnem financiranju 
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mnogo nižji. Druga prednost, ki jo je vredno omeniti, pa je tudi časovni riziko. V primeru, 
ko gledamo za investicije za obdobje petih let, imamo v primeru lastnega financiranja riziko 
le do časa povrnitvenega obdobja investicije, v primeru leasinga pa bomo morali najem 
plačevati vseh 5 let.  
3.4.2.2 Finančni najem (Leasing) 
Finančni najem oz. leasing predstavlja obliko posojila, kjer se posojilojemalec že vnaprej 
odloči, da bo po koncu posojilnega obdobja postal lastnik predmeta posojila. Takšna vrsta 
najema se po navadi uporablja za nakup opreme, vozil, nepremičnin … Ves čas najema je 
pravni lastnik predmeta najema posojilodajalec. Na tak način zavaruje svojo naložbo, če 
posojilojemalec pogodbenih obveznosti ne izpolnjuje. Posojilojemalec lahko sredstvo ves 
čas najema uporablja neomejeno, z zadnjim plačilom pa postane tudi pravni lastnik 
predmeta. Predčasno pogodbe ni možno razdirati, le v primeru kršenja pogodbe to lahko 
stori posojilodajalec. Stroški zavarovanja ter vzdrževanje v času trajanja najema krije 
posojilojemalec.  
Čas trajanja najema je po navadi prilagojen ekonomski življenjski dobi predmeta 
financiranja. Ta po navadi znaša vsaj 75 odstotkov predvidene ekonomske življenjske dobe 
sredstva.  
Obstaja tudi vrsta finančnega najema z ostankom. V tem primeru se nekoliko zmanjša 
glavnica in hkrati tudi obroki. Vrednost, ki pa ostane, se pa po navadi odplača pri zadnjem 
obroku. Ostanek vrednosti ne sme presegati tržne vrednosti predmeta najema. 
Posojilojemalec lahko poleg odkupa ostanka vrednosti podaljša financiranje ali pa predmet 
najema vrne posojilodajalcu.  
Predmet najema mora podjetje voditi v knjigah kot osnovno sredstvo in tako tudi 
obračunavati amortizacijo [17]. 
 
Podatke za finančni leasing oz. najem sem dobil iz informativne ponudbe, narejene za 
obravnavano podjetje [13]. Ponudba je bila narejena za 60 mesecev ter za višino 300.000 €. 
Podatke iz te ponudbe sem nato prevedel v točne zneske, ki so potrebni za uresničitev 
investicije.  
Iz ponudbe finančnega najema so bili upoštevani naslednji podatki: 
- polog v višini 20 % vrednosti leasinga, 
- stroški odobritve, ki znašajo 850,00 €, 
- DDV, ki znaša 22 %, 
- skupna vrednost mesečnih obrokov 98,48 % vrednosti leasing pogodbe. 
Izračun najema za primer dveh robotov: 
𝑃𝑜𝑙𝑜𝑔 = 𝑣𝑟𝑒𝑑𝑛𝑜𝑠𝑡 𝑟𝑜𝑏𝑜𝑡𝑠𝑘𝑒 𝑐𝑒𝑙𝑖𝑐𝑒 ∗ 20 % = 266.144 € ∗ 0,2 = 53.229 €   
𝐷𝐷𝑉 = 𝑣𝑟𝑒𝑑𝑛𝑜𝑠𝑡 𝑟𝑜𝑏𝑜𝑡𝑠𝑘𝑒 𝑐𝑒𝑙𝑖𝑐𝑒 ∗ 22 % = 266.144 € ∗ 0,22 = 58.552 €  
𝐺𝑙𝑎𝑣𝑛𝑖𝑐𝑎 = 98,48 % ∗ 𝑣𝑟𝑒𝑑𝑛𝑜𝑠𝑡 𝑟𝑜𝑏𝑜𝑡𝑠𝑘𝑒 𝑐𝑒𝑙𝑖𝑐𝑒 = 0,9848 ∗ 266.144 € = 262.097 €  
𝑆𝑘𝑢𝑝𝑛𝑎 𝑣𝑟𝑒𝑑𝑛𝑜𝑠𝑡 = 𝑃𝑜𝑙𝑜𝑔 + 𝐷𝐷𝑉 + 𝐺𝑙𝑎𝑣𝑛𝑖𝑐𝑎 + 𝑆𝑡𝑟𝑜š𝑘𝑖 𝑜𝑑𝑜𝑏𝑟𝑖𝑡𝑣𝑒 =  
= 53.229 € + 58.552 € + 262.097 € + 850 € = 374.728 €  
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Izračun najema za primer štirih robotov: 
𝑃𝑜𝑙𝑜𝑔 = 𝑣𝑟𝑒𝑑𝑛𝑜𝑠𝑡 𝑟𝑜𝑏𝑜𝑡𝑠𝑘𝑒 𝑐𝑒𝑙𝑖𝑐𝑒 ∗ 20 % = 366.144 € ∗ 0,2 = 73.229 €   
𝐷𝐷𝑉 = 𝑣𝑟𝑒𝑑𝑛𝑜𝑠𝑡 𝑟𝑜𝑏𝑜𝑡𝑠𝑘𝑒 𝑐𝑒𝑙𝑖𝑐𝑒 ∗ 22 % = 366.144 € ∗ 0,22 = 80.552 €  
𝐺𝑙𝑎𝑣𝑛𝑖𝑐𝑎 = 98,48 % ∗ 𝑣𝑟𝑒𝑑𝑛𝑜𝑠𝑡 𝑟𝑜𝑏𝑜𝑡𝑠𝑘𝑒 𝑐𝑒𝑙𝑖𝑐𝑒 = 0,9848 ∗ 366.144 € = 360.557 €  
𝑆𝑘𝑢𝑝𝑛𝑎 𝑣𝑟𝑒𝑑𝑛𝑜𝑠𝑡 = 𝑃𝑜𝑙𝑜𝑔 + 𝐷𝐷𝑉 + 𝐺𝑙𝑎𝑣𝑛𝑖𝑐𝑎 + 𝑆𝑡𝑟𝑜š𝑘𝑖 𝑜𝑑𝑜𝑏𝑟𝑖𝑡𝑣𝑒 =  
= 73.229 € + 80.552 € + 360.577 € + 850 € = 515.208 €  
3.4.3 Izračun stroškov za primer investicije v robotsko celico 
Reconcell 
Primer izračuna stroškov je narejen za 5 let. Stroški se začnejo pojavljati na časovni točki 0 
' 𝑇0', ki predstavlja točko investicije, na kateri so stroški enaki nabavni vrednosti investicije.  
 
𝑡02𝑟 = 266.144 €  
𝑡04𝑟 = 366.144 €  
𝑡0 𝑙𝑒𝑎𝑠𝑖𝑛𝑔 2𝑟 = 𝑝𝑜𝑙𝑜𝑔 + 𝐷𝐷𝑉 + 𝑆𝑡𝑟𝑜š𝑘𝑖 𝑜𝑑𝑜𝑏𝑟𝑖𝑡𝑣𝑒 = 112.631 €  
𝑡0 𝑙𝑒𝑎𝑠𝑖𝑛𝑔 4𝑟 = 𝑝𝑜𝑙𝑜𝑔 + 𝐷𝐷𝑉 + 𝑆𝑡𝑟𝑜š𝑘𝑖 𝑜𝑑𝑜𝑏𝑟𝑖𝑡𝑣𝑒 = 154.631 €  
Stroški v kasnejših obdobjih pa so bolj odvisni od obratovanja montažne naprave in so enaki 
pri vseh variacijah investicije, le v primeru finančnega najema je treba dodati letni znesek 
leasing pogodbe. V prvih štirih letih, ko imamo nove projekte, moramo poleg stroškov dela 
ter skladiščenja upoštevati tudi projektne stroške, ki so potrebni za pričetek z novim 
projektom. Upoštevati moramo tudi 4 izmene. 
𝑡1,2,3,4 2𝑟, 4𝑟 = 𝑙𝑒𝑡𝑛𝑖 𝑠𝑡𝑟𝑜š𝑒𝑘 𝑑𝑒𝑙𝑎𝑣𝑐𝑎 ∗ 4 + 𝑠𝑘𝑙𝑎𝑑𝑖šč𝑒𝑛𝑗𝑒 + 𝑝𝑟𝑜𝑗𝑒𝑘𝑡𝑛𝑖 𝑠𝑡𝑟𝑜š𝑘𝑖 =
70.115 €  
𝑡1,2,3,4 𝑙𝑒𝑎𝑠𝑖𝑛𝑔 2𝑟 = 𝑙𝑒𝑡𝑛𝑖 𝑠𝑡𝑟𝑜š𝑒𝑘 𝑑𝑒𝑙𝑎𝑣𝑐𝑎 ∗ 4 + 𝑠𝑘𝑙𝑎𝑑𝑖šč𝑒𝑛𝑗𝑒 + 𝑝𝑟𝑜𝑗𝑒𝑘𝑡𝑛𝑖 𝑠𝑡𝑟𝑜š𝑘𝑖 +
𝑙𝑒𝑡𝑛𝑖 𝑧𝑛𝑒𝑠𝑒𝑘 𝑔𝑙𝑎𝑣𝑛𝑖𝑐𝑒 = 122.535 €   
𝑡1,2,3,4 𝑙𝑒𝑎𝑠𝑖𝑛𝑔 4𝑟 = 𝑙𝑒𝑡𝑛𝑖 𝑠𝑡𝑟𝑜š𝑒𝑘 𝑑𝑒𝑙𝑎𝑣𝑐𝑎 ∗ 4 + 𝑠𝑘𝑙𝑎𝑑𝑖šč𝑒𝑛𝑗𝑒 + 𝑝𝑟𝑜𝑗𝑒𝑘𝑡𝑛𝑖 𝑠𝑡𝑟𝑜š𝑘𝑖 +
𝑙𝑒𝑡𝑛𝑖 𝑧𝑛𝑒𝑠𝑒𝑘 𝑔𝑙𝑎𝑣𝑛𝑖𝑐𝑒 = 142.231 €  
𝑡5 2𝑟, 4𝑟, 𝑙𝑒𝑎𝑠𝑖𝑛𝑔 = 𝑙𝑒𝑡𝑛𝑖 𝑠𝑡𝑟𝑜š𝑘𝑖 𝑝𝑟𝑒𝑗š𝑛𝑗𝑖ℎ 𝑙𝑒𝑡 − 𝑝𝑟𝑜𝑗𝑒𝑘𝑡𝑛𝑖 𝑠𝑡𝑟𝑜š𝑘𝑖 (10.000 €)  
3.4.4 Izračun stroškov za primer sedanjega stanja 
Prav tako kot za primer Reconcell je tudi tukaj primer narejen za 5 let. Tudi za sedanje stanje 
je treba pričeti v časovni točki 0 z nakupom montažnih naprav. Vrednost montažnih naprav 
na projekt je izračunana iz povprečja vrednosti montažnih naprav dveh trenutnih projektov 
(Edison X07, Traffic X82) v obravnavanem podjetju.  
 
𝑡0 𝑡𝑟𝑒𝑛𝑢𝑡𝑛𝑖 𝑠𝑡𝑟𝑜š𝑘𝑖 = 85.000 €  
Presoja upravičenosti investicije v prilagodljivo robotsko celico 
42 
Stroški v prihodnjih letih pa so izračunani s stroški obratovanja ter novih naprav vsako leto. 
Hkrati moramo tu za razliko od primera Reconcell upoštevati, da se bodo stroški skozi leta 
razlikovali, saj se nam bodo z vsakim novim projektom kopičile nove naprave ter stroški, 
povezani z njimi.  
 
𝑡1 𝑡𝑟𝑒𝑛𝑢𝑡𝑛𝑖 𝑠𝑡𝑟𝑜š𝑘𝑖 = 𝑣𝑟𝑒𝑑𝑛𝑜𝑠𝑡 𝑛𝑜𝑣𝑒 𝑛𝑎𝑝𝑟𝑎𝑣𝑒 + 𝑠𝑡𝑟𝑜š𝑘𝑖 𝑑𝑒𝑙𝑎 ∗ 4 +
𝑠𝑡𝑟𝑜š𝑘𝑖 𝑠𝑘𝑙𝑎𝑑𝑖šč𝑒𝑛𝑗𝑎 + 𝑠𝑡𝑟𝑜š𝑘𝑖 𝑣𝑧𝑑𝑟ž𝑒𝑣𝑎𝑛𝑗𝑎 𝑛𝑎𝑝𝑟𝑎𝑣𝑒 = 185.096 €  
 
Novo napravo upoštevamo vse do tretjega leta, na koncu četrtega in petega pa novih naprav 
ni. Vsaka nova naprava nam prinese stroške vzdrževanja, ki znašajo 10.000 €/leto, ter stroške 
skladiščenja, ki za vsako novo napravo predstavljajo 96 €/letno. Ti dodatni stroški se 
akumulirajo in na koncu dobimo rezultate, predstavljene v preglednici 3.4. 
 
Preglednica 3.4: Rezultati donosnosti naložbe 
Leto Stroški 
0   85.000 € 
1 185.096 € 
2 195.346 € 
3 205.691 € 
4 131.037 € 
5 131.037 € 
 
3.4.5 Izračun donosnosti naložbe 
Donosnost naložbe ali 𝑅𝑂𝐼 izračunamo kot razmerje med pozitivnimi tokovi naložbe ter 
vrednostjo naložbe. Pozitivne tokove si razlagamo kot prihranke, od katerih odvzamemo 
vrednost same naložbe. Prihranke od naložbe dobimo tako, da primerjamo stroške, ki so 
aktualni sedaj za obstoječe stanje, ter stroške, ki bi nastali v primeru investicije v Reconcell. 
Razlika med sedanjimi in novimi stroški nam pove, kakšni naj bi bili prihranki za tisto leto. 
Če prihranke za vsa leta seštejemo, dobimo skupne prihranke. Ker pa denar danes nima 
enake vrednosti, kot jo ima denar jutri, vrednosti prihrankov po letih diskontiramo in tako 
dobimo bolj realne vrednosti prihrankov. Donosnost naložbe je izračunana za oba primera 
in zapisana v preglednici 3.5.  
 
Donosnost naložbe ali 𝑅𝑂𝐼 izračunamo po enačbi:  
𝑅𝑂𝐼 =





Diskontirano donosnost naložbe ali 𝑅𝑂𝐼𝑑𝑖𝑠 izračunamo kot: 
𝑅𝑂𝐼𝑑𝑖𝑠 =
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Preglednica 3.5: Rezultati donosnosti naložbe 





Dva robota 5 let ROI 122 3.  
Diskontiran ROI 87  3. 
Štirje roboti 5 let ROI 61 4.  
Diskontiran ROI 36  5. 
Dva robota 10 let ROI 444 1.  
Diskontiran ROI 264  1. 
Štirje roboti 10 let ROI 296 2.  
Diskontiran ROI 165  2. 
Dva robota 5 let ‒ 
leasing 
ROI 58 5.  
Diskontiran ROI 47  4. 
Štirje roboti 5 let ‒ 
leasing 
ROI 15 6.  
Diskontiran ROI 11  6. 
 
Kot se lahko vidi iz primerjave rezultatov za ne diskontirano ter diskontirano donosnost 
naložbe, je vrstni red med alternativami skoraj enak. Razlika je le med alternativo s štirimi 
roboti za 5 let ter dvema robotoma za 5 let v primeru leasinga. Sicer pa iz rezultatov v 
preglednici 3.5 vidimo tudi, da je pri uporabi metode donosnosti naložbe zelo pomembna 
tudi časovna komponenta. Lepo se vidi, da vrednosti alternativ v primeru uporabe celice za 
10 let močno presegajo tiste, kjer je predvidena uporaba celice le 5 let.  
3.4.6 Izračun neto sedanje vrednosti 
Neto sedanjo vrednost po navadi računamo tako, da izračunamo razliko med vsemi 
diskontiranimi denarnimi prihodki investicije ter vsemi odhodki. Ker pa investicija v 
Reconcell ne spremeni prihodkov od obstoječega stanja, saj količina ter vrednost 
proizvedenih kosov ostajata enaki, so kot razlika med prihodki in odhodki upoštevani kar 
prihranki stroškov investicije. To pomeni, da gre v tem primeru le za diferencialno neto 
sedanjo vrednostjo. Ta je primerna za primerjavo teh investicij, absolutna vrednost pa ni 
primerna za primerjavo z drugimi investicijami podjetja. Dobljene prihranke je treba nato 
diskontirati s pomočjo diskontne stopnje, ki je bila za naš primer izbrana 8 %. Prihranke 
skozi vsa leta diskontiramo na časovno točko nič, jih seštejemo in dobimo vrednosti 
diferencialne neto sedanje vrednosti kot v tabeli 3.6.  
 
Izračun neto sedanje vrednosti za primer Reconcell: 







𝐼0 = 𝑣𝑟𝑒𝑑𝑛𝑜𝑠𝑡 𝑖𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑖𝑐𝑖𝑗𝑒  
𝑡 = 𝑡𝑒𝑘𝑜č𝑒 𝑙𝑒𝑡𝑜  
𝑖 = 𝑑𝑖𝑠𝑘𝑜𝑛𝑡𝑛𝑎 𝑠𝑡𝑜𝑝𝑛𝑗𝑎  
𝑇 = 𝑧𝑎𝑑𝑛𝑗𝑒 𝑙𝑒𝑡𝑜  
 
Presoja upravičenosti investicije v prilagodljivo robotsko celico 
44 
Preglednica 3.6: Rezultati diferencialne neto sedanje vrednosti 
Vrsta 




Dva robota 5 let 231.980 5. 
Štirje roboti 5 let 131.980 7. 
Dva robota 10 let 703.295 1. 
Štirje roboti 10 let 603.295 3. 
Dva robota 5 let ‒ leasing 176.198 6. 
Štirje roboti 5 let ‒ leasing 55.558 8. 
Dva robota 10 let ‒ leasing 647.513 2. 
Štirje roboti 10 let ‒ leasing 526.873 4. 
 
Tudi iz rezultatov za parameter diferencialne neto sedanje vrednosti v preglednici 3.6 lahko 
vidimo pomembnost trajanja določene investicije. Alternativa, ki nam daje najboljše 
rezultate po metodi diferencialne neto sedanje vrednosti, je alternativa z uporabo dveh 
robotov z lastnim financiranjem. Ta alternativa investicije je najboljša tako pri uporabi celice 
za 10 kot tudi za 5 let, razlika med njunimi vrednostmi pa je več kot trikratna v korist daljše 
investicije. Ravno zaradi tako velikega vpliva dodatnega časa investicije moramo pri 
rangiranju alternativ posebej primerjati tiste za 10 ter tiste za 5 let.  
3.4.7 Izračun interne obrestne mere 
Izračun interne obrestne mere je zelo podoben kot izračun neto sedanje vrednosti, le da v 
tem primeru iščemo tisto obrestno mero, pri kateri bo vrednost neto sedanje vrednosti enaka 
0. To lahko dosežemo s pomočjo poizkušanja oziroma si pri tem pomagamo s pomočjo 
računalniške opreme. V primeru računanja tega primera je bila uporabljena funkcija v 
računalniškem programu Excel IRR. Rezultate, dobljene s pomočjo Excela, lahko vidimo v 
preglednici 3.7. 
 
Računanje interne obrestne mere za primer Reconcell: 






𝑡 = 𝑡𝑒𝑘𝑜č𝑒 𝑙𝑒𝑡𝑜  
𝑇 = 𝑧𝑎𝑑𝑛𝑗𝑒 𝑙𝑒𝑡𝑜  
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Preglednica 3.7: Rezultati interne obrestne mere 
Vrsta 




Dva robota 5 let 55 5. 
Štirje roboti 5 let 26 8. 
Dva robota 10 let 66 4. 
Štirje roboti 10 let 42 7. 
Dva robota 5 let ‒ leasing 233 2. 
Štirje roboti 5 let ‒ leasing 48 6. 
Dva robota 10 let ‒ leasing 236 1. 
Štirje roboti 10 let ‒ leasing 74 3. 
 
Splošno gledano so projekti, ki imajo višjo interno obrestno mero, boljši in bolj primerni za 
končno izbiro. Sicer pa so vsi projekti, ki imajo interno obrestno mero, višjo od stroška 
kapitala, dobičkonosni.  
V primeru rangiranja vrednosti po metodi interne stopnje donosa v preglednici 3.7 vidimo, 
da so alternative z uporabo finančnega leasinga boljše kot tiste z lastnim financiranjem. 
Ponovno pa lahko opazimo tudi, da ima vsaka alternativa višjo vrednost pri računanju za 10-
letno obdobje kot pri tisti, ki je izračunan za 5-letno obdobje.  
3.4.8 Izračun povrnitve investicije 
Za primer Reconcell je uporabljena dinamična povrnitev investicije. Tako so upoštevane 
diskontirane vrednosti, ki so bolj realne, saj upoštevajo vrednost denarja. Vrednost denarja 
je prevedena na časovno točko 0, ki pa hkrati predstavlja tudi točko, pri kateri investiramo v 
svoj projekt. Tako ne upoštevamo le, kolikšni so denarni tokovi projekta, ampak tudi kdaj 
se le-ti zgodijo. Za izračun so uporabljene kar kumulativne vrednosti, iz katerih lahko 
vidimo, v katerem letu preidemo iz negativnih v pozitivne številke. Da izračunamo točno 
vrednost povrnitve investicije, moramo letu, pri katerem imamo zadnjikrat negativno 
kumulativno vrednost, prišteti še razmerje med absolutno vrednostjo zadnje kumulativne 
negativne vrednosti ter naslednje pozitivne. Vrednosti so prikazane v preglednici 3.8. 
 
Izračun dinamičnega povrnitvenega obdobja za primer Reconcell: 





𝑡𝑘𝑣𝑛 = 𝑙𝑒𝑡𝑜 𝑧𝑎𝑑𝑛𝑗𝑒 𝑛𝑒𝑔𝑎𝑡𝑖𝑣𝑛𝑒 𝑘𝑢𝑚𝑢𝑙𝑎𝑡𝑖𝑣𝑛𝑒 𝑣𝑟𝑒𝑑𝑛𝑜𝑠𝑡𝑖  
𝑘𝑣𝑛 = 𝑧𝑎𝑑𝑛𝑗𝑎 𝑛𝑒𝑔𝑎𝑡𝑖𝑣𝑛𝑎 𝑘𝑢𝑚𝑢𝑙𝑎𝑡𝑖𝑣𝑛𝑎 𝑣𝑟𝑒𝑑𝑛𝑜𝑠𝑡  
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Preglednica 3.8: Rezultati dinamičnega povrnitvenega obdobja 
Vrsta Povrnitev investicije 
v letih 
Vrstni red 
Dva robota 5 let 1,70 3. 
Štirje roboti 5 let 2,63 4. 
Dva robota 10 let 1,70 3. 
Štirje roboti 10 let 2,63 4. 
Dva robota 5 let ‒ leasing 0,48 1. 
Štirje roboti 5 let ‒ leasing 1,66 2. 
Dva robota 10 let ‒ leasing 0,48 1. 
Štirje roboti 10 let ‒ leasing 1,66 2. 
 
Vrstni red v primeru povračilnega obdobja, ki je zapisan v preglednici 3.8, se za razliko od 
drugih metod ne razlikuje glede na čas trajanja investicije in je enak tako za primer 5 ter tudi 
10 let. To je pa je seveda logično, saj so prva štiri leta, znotraj katerih so vsa povrnitvena 
obdobja enaka tako v primeru 5 kot tudi 10 let. Primer uporabe finančnega leasinga pri 
računanju povrnitvenega obdobja je vedno boljši, saj vrednost investicije lepše razdelimo 
skozi časovna obdobja in tako hitreje pridemo v pozitivne številke.   
3.5 Analiza izračunov po različnih investicijskih 
predlogih 
3.5.1 Akumulacija stroškov za 10-letno obdobje 
 
Graf, ki je prikazan na sliki 3.2, je zelo pomemben za razumevanje investicije, saj lahko na 
njem opazujemo, kako se primerjajo letni stroški v primeru investicije v novo robotsko 
celico Reconcell z obstoječim stanjem skozi obdobje 10 let. Na tem grafu pa lahko poleg 
primerjave letnih stroškov vidimo tudi primerjavo skupnih akumuliranih stroškov skozi leta. 
Vrednosti, prikazane v grafu, so diskontirane in prikazujejo vrednosti danes. 
Iz grafa hitro lahko opazimo, da imamo v primeru investicije v prilagodljivo robotsko celico 
Reconcel skupne stroške nižje za približno polovico od sedanjega stanja, in sicer ne glede 
na to, ali investiramo v celico z dvema ali štirimi roboti. 
Poleg celotnega prihranka stroškov, ki ga vidimo pri letu 10, nas zanima tudi, v kolikšnem 
času se nam investicija povrne. Ta povrnitev investicije se kaže kot presečišče sedanjega 
stanja stroškov ter novega stanja. Vrednosti povrnitve investicije, ki jih dobimo na tem grafu 
s primerjanjem krivulj, predstavljajo povrnitveno obdobje z diskontiranimi denarnimi 
tokovi. Ugotovili smo, da je v primeru investicije v Reconcell z dvema robotoma presečišče 
s sedanjim stanjem pri 1,7 letih ter vrednostjo 374.293 €, v primeru štirih robotov pa je ta 
točka pri 2,63 letih ter 526.164 €. Za primer Leasinga sta vrednosti povrnitve investicije 
seveda nižje, vendar pa je to normalno, saj je investicija prerazporejena skozi leta in tako 
začnemo pri nekoliko nižjih investicijskih stroških. Končna akumulacijska vrednost pa bo 
seveda višja zaradi cene leasinga.  
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Slika 3.2: Primerjava akumulacije stroškov skozi 10 let 
 
3.5.2 Kumulativni prihranki skozi 5-letno obdobje 
Graf kumulativnega denarnega toka je prikazan na sliki 3.3 in nam prikazuje prištevanje 
presežkov skozi obdobje petih let. Uporabljen kumulativni denarni tok, prikazan na grafu, 




Slika 3.3: Kumulativni diskontirani denarni tok za 5 let 
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Vidimo lahko, da najhitreje povrnemo investicijo s pomočjo leasinga za Reconcell z dvema 
robotoma. Slabo stran te variante pa predstavlja cena leasinga, ki je kar precej visoka in tako 
vidimo, da je končna vrednost kumulativnega denarnega toka precej nižja kot tista z lastnim 
financiranjem. Z uporabo leasinga svojo celico preplačamo, vendar pa se nam stroški lepše 
porazdelijo in tako dosežemo hitrejšo povrnitev investicije.  
3.5.3 Primerjava letnih stroškov vseh možnosti investicije 
Slika 3.4 prikazuje graf, iz katerega lahko vidimo potek stroškov za različne variante 
investicij po letih in si na tak način nekoliko lažje investicije tudi predstavljamo. X-os grafa 
predstavlja leta, y pa stroške, ki nastanejo v določenem letu. Na z-osi pa so v našem primeru 




Slika 3.4: Primerjava stroškov skozi 10 let za različne možnosti investicije 
 
Iz grafa na sliki 3.4 lahko razberemo različno visoke vrednosti investicij v začetni časovni 
točki nič. Najnižjo vrednost zavzema sedanje stanje ter najvišjo investicija v prilagodljivo 
robotsko celico Recocell s štirimi roboti, financiranimi z lastnim kapitalom. To pa je tudi 
logično, saj je leasing dražji za dva robota od variante investicije v dva robota. Leasing pa 
ima mnogo manjše začetne stroške, so pa zato ostali letni stroški veliko višji. V naslednjih 
letih pa lahko vidimo, da se stroški v primeru investicije v Reconcell močno znižajo, stroški 
sedanjega stanja pa močno narastejo. Če imamo leasing za 5 let, lahko opazimo višje stroške 
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3.6 Prikaz uporabe metode AHP na primeru robotske 
celice 
Kot je bilo v nalogi že zapisano, so več-parametrske odločitvene metode zelo primerne, 
kadar imamo opravka z več alternativami in veliko parametri, ki jih med seboj primerjamo. 
To lahko storimo tudi na primeru robotske celice Reconcell. Primer sicer ni značilen za 
uporabo metode AHP, saj se zavedamo, da so prihodki v vseh primerih enaki in tako imajo 
na večino ostalih parametrov vpliv stroški. Hkrati primerjava dveh in štirih robotov ni ravno 
primerna, saj v našem primeru uporaba dveh dodatnih robotov ne prispeva k nobenemu 
parametru in le stroškom, zato že iz zelo preprostega sklepanja pričakujemo, da bosta 
varianti z dvema robotoma bolj zaželeni od tistih dveh s štirimi roboti. Kljub vsemu temu pa 
lahko naredimo primer za prikaz ene izmed bolj razširjenih metod na realnem primeru.  
 
3.6.1 Potek metode 
Pri iskanju najboljše rešitve je treba opisati možne alternative, med katerimi izbiramo, ter 
kriterije, po katerih primerjamo naše alternative med seboj. Za ta primer so izbrane vse 
preračunane možnosti z upoštevanjem, da je časovno obdobje enako. Tako sta na voljo 
alternativi z dvema ter štirimi roboti ter dve dodatni izbiri z uporabo leasinga. Kot kriteriji 
za medsebojno primerjavo alternativ pa so izbrani že prej izračunani parametri. Ti parametri 
so: nabavna vrednost, diskontirana vrednost ROI, neto sedanja vrednost, interna stopnja 
donosa ter povrnitveno obdobje.  
 
1. korak predstavlja razvrstitev hierarhije. 
Določimo svoj glavni cilj, alternative ter vmesne kriterije in njihove podkriterije. Za 
primer Reconcell je hierarhija preprosta in zajema le tri nivoje, kot je prikazano na 
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2. korak  
V prvi fazi tega koraka naredimo tabelo, v kateri zajamemo vse potrebne podatke za 
primerjavo in jih zapišemo v preglednico 3.9.  
 
















[leta]       
2 robota, 5 let 266.144 87 231.980 55 1,7 
4 roboti, 5 let 366.144 36 131.980 26 2,63 
2 robota, 5 let 
‒ leasing 374.728 47 176.198 233 0,48 
4 roboti, 5 let 
‒ leasing 515.207 11 55.558 48 1,66 
 
Iz preglednice 3.9 lahko opazimo, da so nekateri kriteriji koristni in je njihova 
zaželena vrednosti čim višja, drugi pa so nekoristni, kot so npr. stroški. Podatek 
poznavanja vrste kriterijev je zelo potreben pri normalizaciji matrike, saj je v primeru 
enega in drugega vrednost ravno obratna. Normalizacija je potreba predvsem za to, 
da imamo možnost med seboj primerjati kriterije z različnimi enotami.  
 
Primer izračuna normalizirane vrednosti s stroški investicije: 
Najprej določimo vrsto kriterija, ki je za naš primer ne koristen. Tako izberemo 
najnižjo vrednost v stolpcu, ki jo delimo s samim sabo, nato pa svojo najmanjšo 
vrednost delimo z drugimi v stolpcu. V primeru koristnega kriterija bi vse ostale 
vrednosti v stolpcu delili s svojo maksimalno vrednostjo. 
 










Postopek računanja za ostale primer je enak, prikaz izračunanih normaliziranih 
vrednosti pa je prikazan v preglednici 3.10. 
 














2 robota, 5 let 1 1 1 0,24 0,28 
4 roboti, 5 let 0,73 0,41 0,57 0,11 0,18 
2 robota, 5 let 
‒ leasing 0,71 0,54 0,76 1 1 
4 roboti, 5 let ‒ 
leasing 0,52 0,13 0,24 0,21 0,29 
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Že samo iz tabele 3.10 je možno opaziti, da je prva alternativa dveh robotov najbolj 
dominantna v prvih treh kriterijih ter tretja najbolj dominantna v zadnjih dveh. Ne 
moremo pa podati še končne rešitve, saj so uteži oz. preference posameznih kriterijev 
drugačne. 
 
3. korak  
Ta korak je zelo značilen za metodo AHP, saj odraža eno izmed bolj pozitivnih 
lastnosti metode, ki omogoča medsebojno primerjavo parov. Ta del metode je 
verjetno tudi najbolj subjektiven in je ključen pri razlikah med rešitvami različnih 
odločevalcev. S pomočjo Saatijeve lestvice, predstavljene v preglednici 2.2, 
določimo preference med kriteriji ter jih zapišemo v primerjalno preglednico 3.11. 
 
Primer izračuna pomembnosti po Saatjevi lestvici: 
 
𝑆𝑡𝑟𝑜š𝑒𝑘 𝑖𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑖𝑐𝑖𝑗𝑒 𝑝𝑟𝑜𝑡𝑖 𝑑𝑖𝑠. 𝑣𝑟𝑒𝑑𝑛𝑜𝑠𝑡𝑖 𝑅𝑂𝐼 = 3,   
 3 = 𝑠𝑟𝑒𝑑𝑛𝑗𝑒 𝑣𝑒𝑙𝑖𝑘𝑜 𝑏𝑜𝑙𝑗 𝑝𝑜𝑚𝑒𝑚𝑏𝑛𝑎  
 
𝐷𝑖𝑠. 𝑣𝑟𝑒𝑑𝑛𝑜𝑠𝑡𝑖 𝑅𝑂𝐼 𝑝𝑟𝑜𝑡𝑖 𝑠𝑡𝑟𝑜š𝑘𝑢 𝑖𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑖𝑐𝑖𝑗𝑒  = 1/3,   
1/3 = 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑛𝑜 𝑟𝑎𝑧𝑚𝑒𝑟𝑗𝑒 𝑠𝑟𝑒𝑑𝑛𝑗𝑒 𝑣𝑒𝑙𝑖𝑘𝑜 𝑏𝑜𝑙𝑗 𝑝𝑜𝑚𝑒𝑚𝑏𝑛𝑜𝑠𝑡𝑖  
 













1 3 7 7 3 
Diskontirana 
vrednost ROI 
1/3 1 5 5 1 
Neto sedanja 
vrednost 
1/7 1/5 1 2 1/5 
Interna stopnja 
donosa 
1/7 1/5 1/2 1 1/5 
Povrnitveno 
obdobje 
1/3 1 5 5 1 
Seštevek 1,95 5,4 18,5 20 5,4 
 
Iz primerjalne tabele 3.11 je lepo vidno, da je bila najvišja prioriteta dana strošku 
investicije, nato sledita vrednosti ROI ter povrnitveno obdobje in na koncu še 
vrednosti NSV ter IRR. Vrednosti v tej tabeli je treba prav tako normalizirati. To v 
tem primeru storimo tako, da vrednosti delimo za vsoto celega stolpca, v katerem je 
vrednost. Iz normalizirane tabele lahko naredimo aritmetično sredino vrstic in tako 
dobimo vrednosti prioritet posameznih kriterijev, kot je prikazano v tabeli 3.12.  
 
Primer izračuna normalizirane vrednosti preferenčnih vrednosti: 
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Vse ostale normalizirane vrednosti preferenčnih vrednosti so izračunane na enak 
način. 
Primer izračuna prioritet: 
 
𝑃𝑟𝑖𝑜𝑟𝑖𝑡𝑒𝑡𝑎 𝑠𝑡𝑟𝑜š𝑘𝑎 𝑖𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑖𝑐𝑗𝑒 =




Prioritete za ostale kriterije izračunamo na enak način. 
 

















investicije 0,51 0,56 0,38 0,35 0,56 0,47 
Diskontirana 
vrednost ROI 0,17 0,19 0,27 0,25 0,19 0,21 
Neto sedanja 
vrednost 0,07 0,04 0,05 0,1 0,04 0,06 
Interna 
stopnja 
donosa 0,07 0,04 0,03 0,05 0,04 0,04 
Povrnitveno 
obdobje 0,17 0,19 0,27 0,25 0,19 0,21 
 
Pri pregledu prioritet posameznih kriterijev v preglednici 3.12, lahko vidimo, da 
kriterij z najvišjo prioriteto predstavlja strošek investicije sledita pa ji donosnost 
naložbe oz. ROI ter povrnitveno obdobje. 
Ko imamo izračunane vse prioritete kriterijev, je treba preveriti skladnost. 
 
4. korak  
Pri tem koraku preverimo skladnost izračunov. Za ta izračun potrebujemo vrednosti 
𝜆𝑚𝑎𝑥, iz katere lahko dobimo vrednosti indeksa skladnosti CI. Najprej moramo 
izračunati novo preglednico 3.13, kjer vrednosti stolpcev v preglednici preferenčnih 
vrednosti množimo s prioritetami, ki so primerne za kriterij stolpca. Na koncu še 
vsako vrstico seštejemo, da dobimo uteženo vsoto. 
 





∗ 𝑝𝑟𝑖𝑜𝑟𝑖𝑡𝑒𝑡𝑎 𝑠𝑡𝑟𝑜š𝑘𝑎 𝑖𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑖𝑐𝑖𝑗𝑒 =  
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investicije 0,47 0,64 0,42 0,31 0,64 2,48 
Diskontirana 
vrednost 
ROI 0,16 0,21 0,30 0,22 0,21 1,11 
Neto sedanja 
vrednost 0,07 0,04 0,06 0,09 0,04 0,30 
Interna 
stopnja 
donosa 0,07 0,04 0,03 0,04 0,04 0,23 
Povrnitveno 
obdobje 0,16 0,21 0,30 0,22 0,21 1,11 
 
Vrednosti 𝜆𝑚𝑎𝑥 dobimo tako, da uteženo vsoto vsakega kriterija iz preglednice 3.13 
delimo z vrednostjo njegove prioritete. Iz dobljenih vrednosti moramo nato 
izračunati aritmetično sredino, ki pa predstavlja kar 𝜆𝑚𝑎𝑥. 
 
Preglednica 3.14: prikaz izračuna 𝜆𝑚𝑎𝑥  
Utežena vsota Prioriteta  
2,48 / 0,47 = 5,27 
1,11 / 0,21 = 5,21 
0,30 / 0,06 = 5,01 
0,23 / 0,04 = 5,06 
1,11 / 0,21 = 5,21 
 Skupna vrednost 25,78 
 
Delimo skupno vrednost s številom 
parametrov (5) in dobimo 𝜆𝑚𝑎𝑥   
5,16 
 
V preglednici 3.14 si lahko ogledamo postopek izračuna 𝜆𝑚𝑎𝑥, ki za naš primer znaša 
5,155359. 










Vrednost indeksa konsistentnosti naključne matrike RI pa smo poiskali kar v tabeli 
2.3. Končen rezultat skladnosti dobimo z izračunom razmerja skladnosti. Izračunamo 
ga po enačbi: 
 
𝐶𝑅 = 𝐶𝐼/𝑅𝐼 = 0,04/1,11 = 0,04  
Ker je naš rezultat mnogo nižji od dopustne vrednosti 0,1, je skladen.  
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5. korak  
Pomnožiti moramo le še vrednosti kriterijev v normalizirani tabeli, izračunane v 
prvem koraku, z vrednostmi prioritet določenih kriterijev. Te vrednosti po 
alternativah nato seštejemo in dobimo skupne indekse različnih alternativ, ki jih 
lahko med seboj primerjamo. Indeksi so prikazani v tabeli 3.15. Za našo nalogo so 
rezultati pričakovani, kar nakazuje na pravilnost ter primernost metode za naš primer.  
 






2 robota, 5 let 
0,81 1. 
4 roboti, 5 let 
0,51 3. 
2 robota, 5 let ‒ 
leasing 
0,75 2. 




Iz rezultatov v preglednici 3.15 sledi, da je na najboljša alternativa tista, ki ima 
najvišji skupni indeks alternative, torej v našem primeru alternativa z uporabo dveh 
robotov ter financiranjem z lastnim kapitalom, sledi pa ji enaka varianta z dvema 
robotoma z uporabo leasinga. Na zadnjih dveh mestih pa sta, kot se je izkazalo že pri 










Najboljši pregled med rezultati oziroma alternativami, ki prevladujejo pri določenih 
metodah, dobimo kar iz preglednice. Takšna preglednica je sestavljena iz možnih alternativ 
na eni strani ter metodami na drugi. Poleg dejanske vrednosti alternative pri uporabi 
določene metode pa v isti preglednici zapišemo tudi vrstni red alternativ po posameznih 
metodah. Takšen prikaz lahko vidimo tudi v preglednici 4.1. Ker je predpostavka, da bo 
investicija v montažno robotsko celico Reconcell predstavljala investicijo za obdobje petih 
let in so izračuni za 10 let narejeni le informativno, bodo tudi v preglednici primerjave 
rezultatov med seboj primerjale le alternative za obdobje petih let.  
















Vrednosti  266.144 € 366.144 € 374.728 € 515.208 € 




Vrednosti 87 % 36 % 47 % 11 % 




Vrednosti  231.980 € 131.980 € 176.198 € 55.558 € 




Vrednosti  55 % 26 % 233 % 48 % 
Vrstni red 2. 4. 1. 3. 
Povrnitveno 
obdobje 
Vrednosti  1,7 let 2,63 let 0,48 let 1,66 let 
Vrstni red 3. 4. 1. 2. 
Vrstni red po metodi AHP 1. 3. 2. 4. 
 
 
Iz preglednice 4.1 je vidno, da pri primerjavi rezultatov niso bili upoštevani čisto vsi 
izračuni. Razlog za to pa je predvsem, da so povzeti tisti, s katerimi je bilo opravljenih največ 
preračunov ter tisti, ki odražajo najbolj dejansko stanje investicije. Tako je na primer 
upoštevana le primerjava diskontirane donosnosti naložbe (ROI), ne pa tudi tista, pri kateri 
diskontirane vrednosti denarnih tokov niso bile upoštevane. Uporaba obeh vrednosti ne bi 
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imela velikega smisla, saj sta si vrstna reda zelo podobna in si jih lahko ogledamo v poglavju 
3.4.5, hkrati pa diskontiran parameter predstavlja bolj natančno metodo primerjave in je tako 
bolj primeren za končno analizo. Prav tako so iz preglednice vzeti rezultati za obdobje 
desetih let. Glavni razlog za to predstavlja dejstvo, da je osnovna varianta investicije 
zamišljena za obdobje petih let in tako desetletne vrednosti predstavljajo bolj teoretično 
možnost in so bile izračunane le informativno. Hkrati pa bi pri sočasni primerjavi 
predstavljale le zmedo, saj je primerjava rezultatov brez upoštevanja časovne komponente 
trajanja investicije nesmiselna.  
Poleg rezultatov, dobljenih pri izračunih za posamezne metode, pa smo po metodi 
analitičnega hierarhičnega procesa določili skupen rezultat, ki je predstavljen v preglednici 
4.1. Ta rezultat nam podaja skupno rešitev oz. najboljšo alternativo pri upoštevanju vseh 
uporabljenih metod.  
 
Rezultate dobljene s pomočjo metode analitičnega hierarhičnega procesa lahko preverimo 
tudi z metodo enostavnega uvrščanja, kjer s pomočjo mestnih vrednosti iz preglednice 4.1 
izračunamo končni vrstni red alternativ. 
Mestne vrednosti računamo s pomočjo enačbe 3.7: 
 
𝑀𝑉𝑚𝑒 = 𝑏
𝑛−𝑚𝑒  (3.7) 
  
Kjer: 
MV= mestna vrednost 
b = indeks teže mesta alternative 
n = št. alternativ 
me = mesto  
 
Določitev mestnih vrednosti: 
𝑀𝑉1 = 2
4−1 = 8  
𝑀𝑉2 = 2
4−2 = 4  
𝑀𝑉3 = 2
4−3 = 2  
𝑀𝑉4 = 2
4−4 = 1  
Preglednica 4.2: Izračun mestnih vrednosti alternativ 
 
Alternativa Izračun Končno mesto 
Uporaba dveh robotov 3 ∗ 8 + 1 ∗ 4 + 1 ∗ 2 = 30 1. 
Uporaba štirih robotov 1 ∗ 4 + 2 ∗ 2 + 2 ∗ 1 = 10 3. 
Uporaba dveh robotov 
s finančnim najemom 
2 ∗ 8 + 2 ∗ 4 + 1 ∗ 2 = 26 2. 
Uporaba štirih robotov 
s finančnim najemom 
1 ∗ 4 + 1 ∗ 2 + 3 ∗ 1 = 9 4. 
 
Izračun ter končni vrstni red po metodi mestnih vrednosti je prikazan v preglednici 4.2. Prvo 
mesto po tej metodi dosega alternativa z dvema robotoma, sledi pa ji enaka alternativa z 






Po vseh izračunih ter rezultatih pa se pojavljata dve vprašanji:  
- Katera alternativa izvedbe investicije v montažno robotsko celico je najboljša?   
- Ali je katera izmed alternativ investicije sploh rentabilna?  
 
Za presojo o rentabilnosti investicije je potrebno ovrednotiti izračunane parametre iz 
poglavja 3.4. Kot že predhodno omenjeno v poglavju 4 imamo v poglavju 3.4 izračunane 
vrednosti parametrov za obdobje petih ter tudi desetih let. V diskusiji bomo dali poudarek 
vrednostim za obdobje petih let. Razlog za to predstavlja predvidena življenjska doba 
investicije, ki znaša 5 let in je tako bolj pomembna za opazovano podjetje. Izračun za 10 let 
je bolj informativen in je narejen za primer podaljšanja življenjske dobe investicije.  
Pomembnejša izračunana parametra iz sklopa 3.4 sta za obravnavano podjetje predvsem 
povrnitveno obdobje ter donosnost naložbe oz. ROI. Na podlagi teh dveh parametrov,  
stroška investicije ter njene ekonomske življenjske dobe lahko podjetje odloči o sami 
rentabilnosti investicije.  
Donosnost naložbe ali ROI je predstavljen kot prvi parameter, saj podjetjem najhitreje pove 
ali bodo in če, koliko bodo s takšno investicijo zaslužili. V primeru te investicije parameter 
predstavlja primerjavo med prihranki, ki jih prinese investicija, ter njeno vrednostjo skozi 
opazovano časovno obdobje in je izražen kar v odstotkih. Vrednost ROI z nič odstotki bi 
predstavljala skupne prihranke skozi obdobje investicije v vrednosti same investicije. V 
preglednici v poglavju 3.4.5 imamo predstavljene tako vrednosti ROI, kjer vrednosti denarja 
ne upoštevamo, kot tudi njihove diskontirane vrednosti. Slednje so bolj realne in zato tudi 
upoštevane pri samem vrednotenju investicije. Iz rezultatov vrednosti ROI lahko opazimo, 
da se parameter povečuje z dolžino časovnega obdobja trajanja investicije, zato je ključno 
pri uporabi tega parametra tudi poznavanje časovne komponente investicije. Najboljši 
rezultat diskontirane vrednosti ROI za obdobje petih let s 87% dosega alternativa investicije 
z dvema robotoma ter lastnim financiranjem. Sledi pa podobna alternativa z dvema robotoma 
ter uporabo finančnega leasinga s skoraj pol manjšo vrednostjo ROI 47%. 
Podjetja pa poleg samega zaslužka od investicije, ki ga izračunamo s prametrom ROI, 
zanima kako hitro se jim bo ta investicija povrnila. Na podlagi presežkov ter vrednosti 
investicije izračunamo povrnitveno obdobje. Ta parameter je potrebno primerjati z 
ekonomsko življenjsko dobo projekta, saj nam sam po sebi ne pove veliko. Ocena 
rentabilnosti glede na parameter povrnitvenega obdobja pa je odvisna od različnih faktorjev. 
Na to vrednost vpliva industrija, v katero sodi naše podjetje, velikost same investicije, 
ekonomska življenjska doba investicijskega objekta ter stroški kapitala. Zaradi vseh teh 
različnih faktorjev si vsako podjetje posebej določi meje, ki so še sprejemljive za sprejem 
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določene investicije. Obravnavano podjetje je določilo, da mora biti v primeru te 
prilagodljive robotske celice, s predvideno vrednostjo ter ekonomsko življenjsko dobo petih 
let, povrnitveno obdobje krajše od dveh let. Iz rezultatov v preglednici 4.1 lahko vidimo, da 
temu kriteriju ustrezajo vse alternative investicije razen tiste s štirimi roboti ter lastnim 
financiranjem, ki se povrne šele v nekaj manj kot treh letih. To obdobje je za tako visoko 
investicijo ter življenjsko dobo le petih let preprosto predolgo. Prvi dve mesti po kriteriju 
povrnitvenega obdobja pa zasedata alternativi pri katerih je uporabljen finančni leasing. To 
je tudi pričakovano, saj so začetna plačila pri uporabi leasinga mnogo nižja kot pa je celotna 
vrednost investicije. Slabo stran leasinga pa lahko lažje vidimo pri parametru ROI, saj je 
celotna vrednost investicije skozi obdobje odplačevanja preplačana in je tako ROI temu 
primerno nižji. Prav to pa je tudi razlog, da pri opazovanju tako parametra ROI kot tudi 
povrnitvenega obdobja edina rentabilna alternativa izvedbe investicije ostane tista z dvema 
robotoma ter lastnim financiranjem.  
V poglavju 3.4 pa imamo poleg povrnitvenega obdobja ter ROI še parametra neto sedanje 
vrednosti ter interne stopnje donosa, ki pa sta izračunana le diferencialno. To pomeni, da so 
vrednosti teh parametrov izračunane na podlagi prihrankov in ne zajemajo vseh prihodkov 
investicije. Ker je bil pri izračunih uporabljen diferencialni način, sta ta parametra v tem 
primeru bolj pomembna za samo primerjavo med alternativami investicije in ne dajeta 
absolutne vrednosti.  
V zgornjem odstavku smo na podlagi povrnitvenega obdobja ter parametra ROI izbrali, kot 
edino rentabilno alternativo izvedbe investicije, tisto z dvema robotoma ter lastnim 
financiranjem. V poglavju 3.6 pa smo s pomočjo uporabe več-parametrske metode AHP 
naredili izbor najboljše alternative investicije z uporabo vseh uporabljenih parametrov. Iz 
preglednice 4.1 vidimo, da nobena izmed alternativ ni dominantna ampak si vrstni red po 
parametrih izmenjavajo. Morda najbolj izstopata alternativi, ki vključujeta uporabo le dveh 
robotov, saj sta edini s prvimi mesti v določenih kategorijah. To pa je tudi pričakovano, saj 
sta ti dve alternativi občutno cenejši od tistih z uporabo štirih robotov. To razliki v ceni ter 
posledično boljšo uvrstitev cenejših alternativ izvedbe investicije potrdi tudi analiza 
analitičnega hierarhičnega procesa. Tako na prvem mestu pristane tista alternativa z dvema 
robotoma ter lastnim financiranjem, sledi pa ji enaka alternativa z uporabo leasinga. Ta 
rezultat smo na koncu preverili še z enostavno metodo uvrščanja, kjer smo z izračunom 
mestnih vrednosti potrdili vrstni red pridobljen s pomočjo metode AHP. 
Obravnavano podjetje iz rezultatov tako lahko sklepa, da je vredno investicijo speljati do 










V magistrskem delu smo oblikovali naslednje ugotovitve in zaključke: 
1) Predstavili smo pomembnejše ekonomske metode za vrednotenje investicij pri 
determinističnih pogojih odločanja ter metode za odločanje v negotovosti. 
2) Predstavili smo pomembnejše več-parametrske metode. 
3) Z uporabo determinističnih ekonomskih investicijskih metod smo preračunali 
investicijo v prilagodljivo montažno robotsko celico Reconcell za obravnavano 
podjetje. 
4) Na investiciji prilagodljive montažne robotske celice smo naredili primer več-
parametrske metode AHP. 
5) Dobljeni rezultati ekonomskih parametrov pomenijo, da je investicija rentabilna, če je 
uporabljena alternativa z dvema robotoma in časom uporabe 5 let. 
6) Rezultati več-parametrske metode AHP pa podajajo najboljši vrstni red različnih izvedb 
investicije, kjer prevladuje tista z dvema robotoma, lastnim financiranjem in časom 
uporabe 5 let. 
7) Izbrana investicija je tista z uporabo dveh robotov, lastnim financiranjem in časom 
uporabe 5 let. Ta izvedba investicije predstavlja najcenejšo alternativo katere 
investicijski strošek znaša 266.144€. Investicija se nam povrne v 1,7 letih in dosega 87% 
donosnost naložbe (ROI). Diferencialna interna stopnja donosa znaša 55% in je precej 
višja od diskontne stopnje, ki za ta primer znaša 8%. Neto sedanja vrednost, ki je prav 
tako diferencialno izračunana pa znaša 231.980€. 
8) Predstavljeno je bilo, da je izbrana investicija gospodarna za časovno obdobje petih let. 
Če pa časovno obdobje za opazovano investicijo podaljšamo na 10 let, pa po izračunih 
pri determinističnih pogojih dobimo še nekoliko boljše rezultate. Moramo pa upoštevati, 
da daljše časovno obdobje vsebuje več negotovosti in bi bilo potrebno z metodami v 
pogojih negotovosti preveriti v katerem časovnem obdobju investicija lahko postane 
negospodarna.  
Na osnovi navedenih zaključkov lahko ugotovimo, da je najprimernejša investicija v 
prilagodljivo robotsko celico z dvema robotoma in za predvideno dobo uporabe 5 let. Ta 





Predlogi za nadaljnje delo 
 
V prihodnje bi bilo potrebno za potrebe odločanja o investicijah uporabiti več odločitvenih 
metod, da je tako investicija preverljiva z različnih vidikov. Predlagam predvsem uporabo 
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